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CEG

Analise doe Mercado Potencial
DChjelive Comareal ESP
Potancial 5V - Penstragio %
Priencial lnfcial 5

Cthintivo Comercial S‘.f
Incrementc de Polencial 5 derivado de SP
Incremments de Polenaiad 5 garvada de SH
Incrementa de Potencial 34 denvady de NG
F"nhnl:lul FII1II-| Efu'

Potencial P - Pﬂwtmﬂnj'.t

Potencial indcisl 5P

Cielive Comercial 5P

Incremento de Palencial SF derwado d= SH
Fotancial Final SHR

Pnun:Ea! H-H + EXP- Fummgln a,

Priencial Inical SH

Obetve Comerclal 3H o

incramento de Potencial SHE garivado de NG nio
=i ]

Potencial Final SHE

Potencial NC - Penetracho %

Palencial Inigial NZ

Objetivo Comenzial NG

Incrementc be Polencial NC dervada da Expanada
Damiciiar

Incrementa @ Polencal MO danvado de Fré-captacia
Potenclal Final NC

PgE-g_:h‘t nmu EXP-Penetracio
Potancial Irecial COM

Cbjstva Comarcial COM

Crescimenia comercial ag ano

Potancial Final COM

Vinlendas Ciagua encanada
Mercade polencial Giaponible
Mercado poiznoal Comeroal
Baogps Domeshico

Buxas Comarcal

Bascs Tobal

Clhientes alivos Domestioo
Clienbea ativos Comercial
Clientes ativas OiC

Basa d= clientes Domesico
Baze da chentes Camerclsl
Base Toted

Parstrocho Rasdancial %
Penstragso Comarcal %
Penstracio DS %

Evolugéo do Meroodo Potendgiasl
R 18-23

18.238
8,9%
19,257
2110
2.085

4808
2085 S

AW

362 803
T.035
8,592

_352.420

0.3%

2 165 145

6.894

B0.243
4163 6a8
153

#4766

16,348

& 509

8178
1485 502
4,7
30.001 .00
1.402
897,00
23.426.00

3.857.806
2807 232
30,001

32 850
400
38,250

&7 772
1.402

GR. 174

asg 301
13.3568
BTLBEY
24.8%
44 5%
25.0%

218839

302420
T.7d8
6,608

301.282

03%
115.3 B-lﬂ

6.535

60573
2242133
18,3%

85,258

16.458

233

d.230
14T 358

20.496,00
1,470
855,00
28.811,00

4 B3R D42
28750625
20 495
36,950
A4
37343
G9.871
1.470
71341
ga2.213
14402
1,008,615

25.2%

48 5%

Ik

301282 |

7930
B.760

350,118

0¥

2242123 |
F Fa |

B1.160

2330 843 |

19,6%
84,693
17.020

T1.565

B.513
140,771
S35
26.911,00
1.544
868,00
28.235.00

4 00D 627
3045111
28 0%1
39,224

@ Fa

26 6TH
T2:038
1044
73582
1,025,027
15432
1.040.518
25 5%
53 ,6%
25,8%

—idh
390,118

8116
6824
384 b

_03%

2330943

f.288

BZ.182
2400, B
bl

BB A1
17,640

T3 880

§.809

152,770
m?

= ekl

28.235,00

1 EE'I
B4%,00 |
T 45304

4,082 537
3115804
28235
41814
436
42.100
T4 2T0
1.821
75,881
1.087 683
16827
1.074.310
25 5%
58 5%
20,1%

4.156.961
3,188,048
27482
44185
514
44.703
TGET2
1702
.37
1.080.070
a1
1.907.881
26,2%
Gd.9%
26.5%

101,499

313z

6718

BS.662

7.739
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Evolugio do Mercads Patencial
Piangjaments Egtratdgice 18-12
CEG o= T e
Mere. Pot CIE"-I'_...I:H' Clisntes Cliantes
Dezi2018 | “To0-2010
ana
Balford Roxo

Anahse de Mércado Potencia siglt 2014 20 2021 mag Acumulado

| Cgetivo Comersial ESP 73 45 AT A5 49 | o
‘Potencial SV - Panetragio % %% es% T 6% 6L BN T
Potencial nicial 5V | 2.839 a.n0s 3104 2803 3908

Objetiva Comercial 5V 263 191 197 202 208 1.061
incrementc de Polencal 5V darivada de 5P 31 41 i A8 43
Increments de Polencial BY derivado de 5H 122 155 155 162 168

Incremento de Potencial SV serivado de NE 176 a3 ol ] 89 | 103

Potencial Final 5v 3.005 3104 3203 3308 3412

Potancisl 5P - Panetragio % A% 2% 2,8% 1 =

Pl.‘-"h:l'll.‘-rll r-u:1.=|l SP £.385 4 BR5 50 5410 5.T84

Objetive Comercaal 5P 105 137 139 143 145 6§88
incremantn de Potencial P darivada da SH 394 438 508 217 525

'F\‘ntlnc:hul Final 8P 4 B85 5. 044 5410 5 Ths 6.164
Potencial SH + EXP- Penetraglo % A% 054 o5% T o] A%

Potencial Inigial SH 105 265 105,827 106,535 109.133 110 EII.'.IA

Objetivo Comarcial SH 413 520 431 543 585 2.562
Incrementa de Potencial 8H dedivads de NE nio

caplado 1.620 2364 2118 2162 | 2184

Potencial Final SH 105 227 106.835 138,133 170,904 112.708

Potencial NE - Fenetracan % 235% 10,9% 123 T2 A% 12,7%

Polencial Inicial NE 2.502 2628 2.504 2 645 2537

Olbdative Comercial NE o] kol Rk ki 342 12687
IrGramants di Pobiencial NE damiado o Expansiio

Domiciknr 2.240 2. 784 2.3 2. 387 A1

incramento de Potencal NE derivedo de Pré-caplagio 284 155 18] | 185 iTi
F‘DHHI:-IHTFH!EIPNE q.448 4 GER 4,761 4 845 #8937
Fmdalﬂﬂl'ﬂ*— EXP- Penatracio % 00% 0.0t 0 il..ﬂﬂ;_: [

Patancial Inicial GOF." 603 | G521 240 | 855 &g
Objetve Comarcial COM [ = | - = || - - -
Crescimento comercial a0 ano . 16 19 19 | 20 20

Potancinl Final COM G521 540 659 G674 !

Viviendas Clagua encanada 125.383 127673 1208999 132366 134,777

Mercade potencial disponitle 118,085 113841 122 507 124,843 127 22

Baxer Domaslice 218 2N 247 260 278

Eaivas Comandal ] 1 1 7| 1

Bahias Todal 13 252 248 261 e

Ciienles aiees Domestico 1442 1302 1233 1265 1,298

Climntes altvos Comercial - - . - -

Cliantes minos DIC 1442 1202 123 1265 1.2a08

Bass de clisntes Domestics T.514 7251 T.2m% T.285 731

Bosa de clianise Camencial f T T T ¥

Base Tatal T2 7258 .23 V.32 T8

Penstragss Residencial % 8,0% 5.7% 3,6% 5.5% 5a%

Penatraghs Comercial % 0,0% 0.0% 0% 0% 0.0%

Penatracia O/C % 3.1% 26% 28 2.8% 28%

Evolugia do Mescado Pal=ncial

R 18-z

i2




Eetores - Potencial Disponivel Totad
Paotencial
 RELE

45 - 100

101170

171250

B 251 ->1,000

13
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Evolugio do Morcado Polencial
Plansjamante Estratdgico 1832
e Mere. Po Crésc. Diom Clhienles Cllenies
Perc. FOL | 3000.2010 | Atives Res | Atives COM
Der 16 o
ano Dez/201E
Dugqua de Gexins

Analise de Mercado Potenclal HiE 2022 Keurnikimeia

Dibjetve Comercial ESP 177 109 113 118 122 639
Potencial 5V - Penetragio % A6,7% 130% 134% 13,89 14.2%
Polencial Inigial 5y J1E3 3.007 2.898 2.885 2873
Objebvo Comercial 5v &N 3 401 411 423 2157
Incsemenia de Polencizl SV derivado de 5P 24 74 TE 78 1o
increments de Polencial 5V dervado de 5H 05 258 264 270 27
Increments de Potencial SV dervade de NE 92 | 43 50 51 53
Potencial Fimal 5 3.007 2,805 . ORs 2873 2.960
Potencial 5P - Penstragdo % 2% A% 32% %] a2y
Patencial Inicisl 52 5,871 T.328 T.AM B483 B.080
Obetive Comarcial 5P 18z 247 25 258 265 1218
Incremenio de Polencial 5P dervado de SH 650 8T a37 856 BTG
Fotencial Final 5P T.X20 T.BED 8483 8.080 9691
Potencial SH + EXP- Penetracho % DA% 0.6% 0,5% 0.5% ] 0,5%
Potencial [naclal SH 170858 1r87i 175602 |70 264 182 584
ihjetien Comental 3H B4 860 281 ai B2z 4248
Incrementn de Polencial 3H derivado de NE nio
caplado 3.587 | & (035 3 DEZ 4042 4123
Poteneisl Final 5H 172871 173,802 1TE.268 162,684 186.169
Potencial NE - Penstrag3o % 7,5% TR 8% 0% ] . 40%
Potancsal Inicial HE d (M5 d.?_?ﬁ 4210 4 208 4 388
Crizjedivo Comercial NE . 305 1E0 1 171 177 278
Incramenio de Poiencial NE dervado de Expansfio
Crormigiliar 3.968 4050 4. 133 -l.E‘_I.‘l' 4_304
Incramanto de Polencal ME derivado da Fré-caplacdo 183 &0 03 58 )
Potencial Final NE T BEZ 8245 B.261 8431 8605
Potencial COM = EXP- Penelracio % 0.0% 0,0% 0.0% 00% 0%
Paolencial lniclal COM 2414 2,486 2.801 2538 2T
Cbjstive Cormercaal COM - - = - - -
Crescomenio comercial ao ano T2 5 7 o B2
Potencial Fimal COM ] -'I-H-E- 25581 2638 *TIT 2799
Wiyizndas Clagua encanads 197 570 Z02.020 26,153 210370 214874
Mercado potencial disponible 181,063 184,742 188 357 203 168 207 425
Bamas Domestico 872 H2E 81 1.040 1.104
Batezs Comenclal fi 5 & & B
Baixzs Total a87r 830 SR 1.048 1110
Chentes afivos Domestico 1,889 1767 1813 1880 1808
Chenbes abivas Comercial . = 1 F i
Chgntes abvage CVC 1.889 1,767 1813 1880 1.808
Basa da clanies Donestico & 408 5In [ Brr § 5209 G104
Basa de clienies Comencal 47 4T &7 48 ]
Base Total 5453 G278 G264 52505 240
Penetragio Resxiencal % 3.2% 3.1% 31.0% 2.0 25%
Peneiragdo Comarcisl % D.0% 0,0% 0% 0,0r% D.0%
Perpdragao DVC % 1.7% 1.6% 1.5% 1.5% 1.5%
Eveluao do Mercado Potencial
RT1 18-22




Legenda
Seinee s - Polensisl Disp anivel Total
Petencial

1 d5

ig - 100

1 - 1

171 - 250
B 250 . 1000
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Evolisgdo do Mercado Fotencial
Planejaments Estratégico 18-21

N Rara. Pk Clignles Chantes
"_;:';.;:: uﬁ Ativos Rea | Ativos COM
Coz'Z016 | Draz/ 2018

ftaborai 1.003 24

Anaiise de Mercado Potoncia | 1 2020 {2 20 Acurmulsde
Obyesvo Comercial ESP 25 28 29 30 32 444
Potencial 5V - Penstracio % 1,8% 2% 1, A i cEEnd

Potencial Iniclel Sy 1.065 1.140 1,258 1.278 1.501

Ometive Comercal SY 41 48 ] a1 52 241
Incramants de Pabencial 8V dervado da EP . - . -

Incremanta de Polancial 5V dervedo de 54 21 18 iL:] L 17

Incremanio de Polancial 5V dervada de NE 85 T4 1583 168 164

Fotencial Firal SY | 1.144 1288  1avs 1,508 1830

Potencial SP - Penstragio % - oo% D% 0,0% oo% | OO%

Potencial Inical 5P 22T 2338 2 338 2434 2481

Objetva Comarcial 5P - = - & & =
ngrarmentd ¢ Potencial 5P derivado do SH 67 50 51 52 53
Potencial Final 5P 2338 2388 2438 Ay 2.544
Potencial 5H + EXP- Penetragio % GA%  03% 000 0300 03% | 02%

Fotencial Inicial 5H 17156 16768 17321 17404 11818 B
Cibdative Comangal SH o 53 54 55 56 283
Incramento de: Palencial SH desvada de NE nild caplado 456 176 343 351 358

Pgtencial Final 5H : 18.7ed 17.321 17408 17.818 18.238

Potencial NE - Penstragio % 1% 53, 3% B0%T TN T 4sa%

Palencial fnicial NE 833 217 1.110 1,148 1178

Ohbistve Comersal ME HE | 454 511 529 | 54T 2396
Inerpmiento de Folencal ME derivado ge Expansfo

Diomiciiar 601 &1 B33 G HET

Incremento de Polencal NE dervado de Pré-capaedo 158 247 266 265 274

Potancial Final NE 1383 1.288 1.485 1530 1.573

Potericial COM + EXP- Penetragio % T.5% 9.4% £.7% A% T 128%

Potencial Imicial COM 450 430 404 7T 345

Cibgetnio Camarncial COkA 34 I8 £} 43 e 198
Crescimenio camengial ag ana 14 13 12 i1 10

Potencial Final COM 430 204 Irr 148 an

“Wiendas Clagus enconads 23.038 23,705 24,5338 24,947 FLEL

Mercads potencial degpanibla 21,648 22,38 21T 2334 23:580

Baixas Domasiico &3 &8 TO T4 i

Baixas Comercial - - . . -

Habas Tolal &3 a3 T T T4

Chenlat alhvos Domastics 451 G623 E43 B&S a7

Chianbas alivos Comercial 34 39 3 43 &4

Cilenibes atiroa QVC 485 BE2 BE2 TOB ™

Bage de ciontes Domestco 1.3 1564 1575 1.584 1611

Baza de cdantes Comarncisl 58 53 33 G B&

Base Tolal g 1623 1634 1.661 1679

Penstpsde Resdencal % 6.0% G.6% 6.5% 54% 631%

Penpragae Comarcaal % 0.3% 0.3% 0.3% 0.3% 0.3%

Penedragsn THC b 3% S.0% 3.0% 34% 34%

Evolugio do Marcada Polencial

RTI 1B-12
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Evolugdo do Marcado Potencial
Plancjamonto Estratégico 18-21
CEG Mborc. Fot Crusc. Dom Clisntes | Cliantes
Derfagde | S900-2010 | Ativos Res | Ativos COM
A e ano s Dozi201E
lliﬂuii 34.230 F 39 1340 13

Amnalise do Mercado Potencial

Chjsivo Comancial ESP | o | 1 i 1 1 )
Potencial 3¥ - Penstracio % L TR 4% AN 20 5%

Poiencial Inicial 5V =54 588 394 B BOB

Cibgative Comercinl 5 18 14 1d 15 | 15 T
Incremanta de Fotencial 5V derivado de 'SP . . .

Inerements de Folencial 5y derfvado de 5H = - s = ,

Incrementa de Polencal 5 derivadn de NE 34 20 21 22 3

Potencial Final SV 586 504 601 08  B16

Potencial SP - Panstragio % 0,0% 0,0% 8,0% 6o% T oy

PalEncial Indcisl 59 B22 EZ2 BZ32 a2z B22

Objetive Comendial 5P | - . . . - =
Incremenio de Folendcal SF demviesa o 5H - : F x .

Potengial Final 3P 621 B2 522 623 g2

Potancial 5H + EXP- Ponetragio ¥ 0,0% 0% 00 na% 0.0%

Polancla Inickal 3H 31674 A 34 0ET LE T 3702

Objetve Comencial SH - - - - - =
noramanta de Polencsl 54 darfvada &e NE nao captado 1 233 14410 1.£31 r-d-‘E‘r' _1 548

Potenclal Final 3H 32.833 34 027 a5 604 A7.0Ed J8.538

Patencial NE - Penctragdo % 84% 4% 4.6% 45% 56%

Potesnczal Inicial NE 1.427 1.543 1.538 1801 1.662 4
Dbjative Comersial NE £30 (1 g 73 78 418
Incemenio de Folencial NE detiviado de Sxpansio

Dhenrvnical iz 1.413 1.470 1.520 1.588 1.653

Ineremenio de Polencel NE dersivado de Pré-caplacio _B5 34 36 a7 34

Potencial Final NE 2778 2 878 3.0a2 3.1_53 12TT

Pataneinl COM = EXP- Ponotracio % 3,3% 8% 3,08 0% 3%

Potenclal inicial COM sz 361 a2 a2 52

Objetive Comercial COM 12 (1] 11 11 12 55
rescimanto comercl ao ano 1 11 11 11 1

Potoncial Final COM 361 343 343 362 351

Viviendas Ciagua encanads aAr.003 30.473 40002 47,590 43245

feresdn potencal dispanibhe 36848 38 222 38674 41 404 43054

Baiae Domestico - - - - -

Baixas Comercial - - . . ¥

Bamas Total - -

Chantas ativos Domestics 157 83 =] o8 He

Clhares ativos Comarcial | 0 bk 11 12
Clanesatvos NG 163 93 a7 100 104

Bese de chantes Domestico 251 183 156 18O 192

Basa de ciantes Comsirciai 5 23 24 24 25

Emza Totsd 378 2065 210 213 Fal

Pematracso Residencial % 0™ 0.5% 0.5% 0.5% 0.4%

Penetragie Comercal % o 0.1% 0.1% 0.1% 0,1%

Pametragis DiC % 04% 0.3% 0.3% 03 0,3%

Evolscho do Marcads Potencial

RTI 18.22

21




Legenda
Setnnes - Polencia Dispondvel Tolat
Pl il
145
4E-100
107 - 170
171 - 150
B 251 - =1.000




uadepr



B

sMolural
. fenosa

Evelugao do Mercado Potancial
Hansjamanlo Estratégico 18-23
e Marc. Pot !'if'rr-.-'.l:. Digm Clientes | Cliénles

oot | 2000-2010 | Ativos Res | Ativos COM

v

PREIAT. ano Dezf2016 | Deni2016

Japaeri Z6.043 % < -

Analise de Mercado Potencial

Cibjelive Comerclal ESP . - a - | - - =
Potencial SV - Penetracao % O oo% . wen o0% o] Aok

Potancial inicial 5% 24 115 115 | 115 115

Objatve Comercial SV . : < | 2 v -
Inzrements de Potencisl 5V denvado de 5P - . =5 - E

Incremento de Potencial SV dervado de SH 8 - = :} - =

Increments de Palencial SV dervado de NE - . : . =

Potencial Final S¥ 114 115 118 115 118
Fotencial 5P - Penetracio % 0.0% 0,0% 0,0% 00% ] 0.0%

RFotencial Inical 5P TS 363 e[ ] 363 B3

Dhgativg Comercial 5F - L . = - B
Incremenia de Polencal 5P dervads de SH TR - - - _

Patencial Final 5P 363 3583 363 363 363

Potencial SH » EXP- Penstragio % 1,2% 0,4% 0,0% 0,0% | 0,0%

Palencial Iniczs| 5H 26163 25284 6 EDE 27.526 28125 .
Dbjatve Comarclal SH 303 = : a 3 303
Ingiemiena de Polencial SH dervada da NE ndio

captado 576 sar 500 613 825

Potencial Final SH 26.284 26,636 21.826 28.125 8738

Potencial NE - Penetragsio % 0,0% 0,0% 08%  00% ] 0.0%

Potencial Inicial NE 578 587 ] 613 525
Chjelivo Comarcial NE - - - -

Incremando de Polencial NE dervads de Expanséo

Cromagilizr E&7 589 613 625 &3

Incremenio de Patencal NE darivada de Pré-caplacdo - - a . -

Polencial Final NE 1,163 1.188 1 11'1? 1.2_?5 12653

Potencial COM + EXP- Penetracac % 1.2% 1,2% L R -y 11%

Potencial Inical COM 238 35 a5y 358 5
Objeivg Comerdigl COM 4 d 4 4 4 20
Crascimarts comercisl 80 and 10 10 i1 1 11

Potancial Final COM 345 361 358 36 72

Viviendes Clagua encanada 28 004 26,803 25216 25.841 0478

Mercada potendial dispanible 27825 28,300 25216 20841 an 4TS

Baixas Domeasiico - - . - -

Baixgs Comarcial - - = . 8

Bamas Total - - . > -

Cligntes ativos Domeslico 05 = L 3 :

Cllantas athms Comemncial 4 4 & 4 4

Clignbes atvos QIC o7 4 4 4 4

Base de chentes Damastico 303 - - . -

Basa g dientes Coamercial 4 4 & 4 4

EBasa Talal 307 4 ' i 4

Penelragda Residencial % 1.1% 0.0% 0,0% 0,0% 0,0%

Peneiracio Comencial % 00% 0.0% 0,0% 0.0% 0,0%

Penetragio DIC % 0.5% 0.0% iR 0.0% 0,0%

Evolucis do Marcado Potencial

RTI 1822
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Evolugio do Morcado Potencial
Planojamonto Estratégico 18-22
CEG
ere. Pot.
Uez2016
Mangaratiba 8747

Analise de Mercado Potencial

Ciopedivo Comerdpl ESF -

IPatencial 3V - Penetragio % 0%
Pobencial nicial 5 21
Ojetvn Comarcal 5 .
Incremanio de Palancial 5Y derivado de 5# .
Incremenio de Polencia! 5V dervado de SH EZ
Incremenia de Falencgal SV derivado de HE -
Potencial Fi:ru_l .S."..' ‘I'DE:
| Potencial 5F - Penetracao % 0,0%
Potenciai Inicial SF &7
Objeliva Comercigl SP +
Incremenin de Podencial SP defvado de SH 260
Potencial Final SP 327
Potencial 5H + EXP- Penstracio % 33%
Fobancial imcial 5H E216
Objetive Comercéal 5H 274
Incremanla de Polancial SH dervado de NE ndo

capiado 447
Potencial Final 5H B 245
Potencial NE - Panotragio % 00%
Poiengial Inicial NE 443
Cibjetive Caomerclal ME -
Ineremenio de Pelencial ME derivado de Expanado

Darmigiliar A8G
Incremenia de Patsncal NE derlvads de Pré-capiacis .
Puotencial Final NE 509
Potencial COM 4 EXP- Penetrachio % B A%
Paancal Inicial COM 146
Cibjethia Comercial COM 10

Crescrmento comercial @5 ano 4

Potencial Final COM 140
Viviendas Ciegua encanada 6
Mercado polencial gispanibls 2.585
Baixas Domestice -
Eaixas Comercial
Baixas Total
Clhaniae ativas DamaERcs 274
Chsnies ativos Carmercial 10
Chenles afivas DIC 254
EB=zse do chanbes Domestico 274
EBase de cliontes Comarcial 10
Base Total Fis
Penstracia Resdancial i 8%
Penetracda Comarcial % 0,1%
Peneiracdo DVE % 1.5%
Evolugio do Mercadoe Potencial
BTl 18-22

gashatural
femnosn

Clientes
Aliwas COM
Dlesi 2018

Clhpavios
Ativos Res

Dz 2015

Cresc. Dom
20

00-2010
= 1p]s ]

=3 = =

2020

00% 0,0% 0,0%] 0,0%
103 103 103 103
103 103 103 103
00 00% 0% 0.0%
ax 327 a7 7
Az7 327 27 ur
GE%  o0% 0,0% 0.0%
8.245 fans 5,228 6718
. - - . Ira
458 430 514 540
f.488 B.226 4718 10.230
00% 0.0% 00% 0,0%
doo cl=l1} 514 o L]
490 E1d B0 RigH
58 1.004 1.054 1.108
A Tl TN ] LT
140 138 L] 123
g 1 10 11 &0
4 4 F F ]
135 129 123 116
10 945 10,560 71200 11,768
BaT2 10,860 11.200 11,768
= 10 10 11
2 10 10 11
El 10 10 1
2 10 10 1%
0,0% 0% 0.0% 0.0%
0.1% 0% 0% 0.1%
0,0% 0% 0,0% 0%

L
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Evolugio do Mercado Polencial
Pignsjaments Extratégice 18-22

s
EG Mere. Pot Crosc. Dom Cliantes Clientes
Erc. Fok. P :
r:._.._.-..,_; 2000-2010 | Ativos Res | Atives COM
e DeziZ015
Marica

Analise do Morcado Potenclal

Aowmulado

Objedivo Comercial ESP = L = - -
Potencial SV - Penetracio % 00% 0.0% 0% 0.0% 00%

Fatencial Inicial 5% 2BE 288 288 a4 ZEB

Objetivo Comercial 5 - = L - i -
Incremento de Pobencial 3V derivado de 5F - - . = -

Incremants de Folencial 3V dervado de SH - - - - 5

Ingrements g Polencial 5V demvado de ME - - - - -

Fotancial Final 5 B8 288 2B8 ZE& 2EH

Fotencial 5% - Penelragdn % 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%: (77

Polencial inicia) EP g1z 812 517 @1z g2

Objetive Comerncial 5F - - - - - -
incremento de Polencial 5P derivado de 5H - . - - =

Potencial Final 5P 412 g12 812 &2 812

Potencial $H + EXP- Penetracao % 0,0% 0% 0% 0.0% | 0%

Polencal Inlcial 54 B EZE a3.431 10,155 10,289 11.8324

Objediva Comerceal 5H - - - - - -
incemenio de Potencial SH demvads de ME niio

caotado Ted B4 Ba5 822 ag

Potencial Final 5H 8431 10,188 10,9448 11834 12.7568
Potenclal NE - Penetragao % og%, .. G0% 0,0% 00% . BO%

FPob=ncizl micial WE T Hi4 865 5?2 BE1

Cbjetivo Comarcial ME - - - - =
Inerements de Polencal NE derivada de Expansda

Damicillar Bi4 B85 a2z 881 1.048

Incramenia da Palencal NE derivada de Pré-caplacia = = s a .

Fotencial Final NE 1478 1,879 C1.TEF 1003 2027

Fotenclal GCOM + EXP- Pensiragdo % 5.8% &,6% 2% 7% 1 B.8%

Potencial Inlcial COM 325 ET ) 306 25 273

Cibpetive Comercial COM 19 21 22 23 24 108
Crescimanto comencisl ao ano 10 10 B a 8

Potencial Final SOM T 306 ] Fat] A6

Vwiendas Claous encanads 13.362 14227 151449 16,130 tr.176

Marcado potencial disponihp 11208 13.034 13858 14837 15983

Baixss Domasiico . - - =

Baixas Comarcial = - L -

Banezs Total . - - =

Glientes atrecs Domesiico . : - .

Clentes atwos Comersial 18 21 22 43 2d

Clientes atives LT 19 21 2 23 o

Basze de clientas Domestics 1183 §.183 1193 1,193 1.193

Base de clieries Camercial 18 1 22 23 24

Base Towml 1.212 1214 1.215 1.218 1.217

Parglracss Residencial % B.0% d4% T.8% T4% 6.9%

Fenatratao Comenial % 0.2% 0.2% 2% 0.2% 0.2%

Penstraglio ODVC % 4.8% 4 5% 4.2% 3.5% 3,7%

Evolucio do Marcado Potencial

RTI 18-32
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Evolucdo do Mercado Polénclal
Planejamentt Estralégico 18-22

e Cresg. Dam Chenles CHenles
TII:::'I:‘:::; 2000-20110 | Abwvos Hes | Alivos COM

oo ann Dexi2018 Dex/2076
Mesguita
Analise da Mercado Potencial 202 L 2L Acumulado
'E_'EF“_D_F@ITr_E_rdH_EEF ) - W | : 16 10 | __H - n 58
Potencial 3V - Penetracio % 14% 1% 1.1% ‘F..“ﬂ 1,1%
Potencial bmicial 5 1.880 16878 1.684 1.688 1.0
Chbjetvo Comarcial 5V 24 18 18 19 18 oE
increments de Pobencial 5 denvado de 5F 22 8 28 30 30

Inoremento de Potengial 3V dervado de 5H - - = . 2
Incremento de Potencial 5 dervado da NE - - - -
Potancial Final 5Y 1.678 1.684 1688 1,710 1L.721

Potencial 5P - Penetracio % 22% s 3% 3% ] 5%

Palencial Inicial 5P 1258 3183 aoem 2804 2 B85

Dibgefivo Caomercial SF T3 a4 ar L] i 454
Inctementd de Potencial 5P desvado de SH - - . - .

Potancial Final 5P 3.185 3.081 .50 2898 2.784

Potancisl 5H = EXP- Penatracio % 0% 0,05 0,0% 0% " 0.0%

Potencial Inlckal S5H 468516 47 665 43 608 49572 302582

Chjetive Comearsial SH e = 3 - -

Incramenio de Pafenclal 5+ dermado de NE niio

caplado [ BAT =[ued 816 932

Potencial Final 5H 4T BE5 48 EOB 48.572 50558 51,561

Potencial NE - Panetraco % oU% . oOo% . oe% ool 00%

Patencial insgial HNE | ara BaT a02 98 | 932

Objetve Comencial NE - = . . -
imcremanta de Pobtencial ME denwato de Expansdo

Crarmiciliar BET wd 816 932 B4

Increments de Polencal NE denvads de Pri-capltichs - - 2
Polencial Fiaxl NE 1760 1.788 1.818 1.848 1.678

|Potencial COM + EXP. Penatragiio % 3E% 3,4% 3.8% 3] 4,3%
Polencal Imcial COM 237 235 i Y 232 230
Cojetive Comercial COM 3 B ] B 10 45
Crascimanio comercis| ao ang T 7 T T 7
Potencial Final COM 235 234 a3z 230 227
Wiviendas Ciagus encanada 85 154 56.0585 8972 &7.004 58 850
Mercado pofencal diaponible B4 244 55176 £5.083 &T.02 §7.554
Banas Domastico 51 55 ER @3 a7
Eaixas Comarnsial - - - = -
Baias Tolal 51 a8 58 &3 57
Clizntes afreos Domestios 113 122 125 126 131
Cligntes ativos Comaendial 4 B Lo} ] 10
Clientes atvos VT 122 130 134 138 141
Base de cllentes Domestico #24 B34 834 B33 33
Base de clientes Comercial 1 10 11 1 12
Base Tolal B40 Bas 845 B4 843
Panetracio Residoaciai % 1.8% 1.5% 1.6% 14% 1.4%
Poneracao Comarcssi % 0,0% 0.0% 0.0% BT 0.0%
Fensliecio DVC % 0.8% 0.8% a.m% 0. 0.7%
Evalugiio do Mercado Potencial
RTI 1822
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Evolucis do Mercadas Polencial
Planejamento Estratégico 18-22

CEG e - =
Merc. Pot. | TTEEC Dom Chentes '-I-l:nl:cf
R Z000-2070 Ativot Ras | Atiw O
oy vl ang Das20th

Nilopdlis 4B 744 1% 54 T

Analise de Mercado Polancial 12 Acurmulada
Objatvo Comeroigl ESF 3z 0 41 2 23 118
Potencial SV - Penelracio % T.E% B 585 4%l Esam

Paotencial Inicial 54 BEZ B89 725 82 BO0

Cbjetvo Comercial 5 LT I 4 41 42 24
Inzremanio de Fotencial SV derivado de 57 35 45 4y 48 =]
Incremanio ce Potanoal 5V derivedo de 5H 23 25 a0 3 a2
Incremenio de Polencal SV derivado de HE - - = - 2

Potancial Final 5V GET 70 762 __BA0 B40
|Potencial SF - Penetracdo % 2.3% 3,08 I L 13%

Potencial Inicial 52 5206 5,180 £.120 S.0a7 500 !
Oty Comaercial SP 120 154 168 161 165 758
Incremenio da Polencial 5P dervado de S5H T4 23 Gl L 101

Potencial Final 5P 5190 5128 S.067 5004 4540
Potencial 5H + EXP- Penetracio % 0, 2% 0.2% 02% 0% 0 2%

Polencial Inicial 54 a2 239 A3 GET A3 286 43844 42 820 )
Oijedive Comarciol SH ¥4 a8 1m 103 106 #56
Incremenin e Poiencial 5H derlvada de NE nao

captado 543 a51 50 B&T 577

Potencial Final 54 42 56T 43.208 47 344 A4 520 a5 304
Potencial NE - Panotragio % 9,0% 0.0% 00%  eg%l] 0o%

Patencial inicial NE B43 651 S840 a7 677

Objetho Comengiel NE - . - - -

Incremento de Polencial ME derivado de Expansdo

Drombeitiar B51 660 Ea7 87T | B85

Imcremento de Polencal NE dervado da Pré-capiagio - = = .

Potencial Final NE 1.294 1 _311 1324 1.3-!!11 1.362

Fotencial COM = EXP- Fanstracio % 4 1% Aol 4,7% 4.5% £.5%

Fotenclal Inicial COM 416 411 407 ) 395

Cjetive Comercial COM 17 16 1T 18 18 BE
Creschmenio comancial ao ano 12 12 12 12 12

Potencial Final COM a1 407 402 38 390

Vivlandas Clagua encanadsa 51,038 51.698 52365 53042 53,727

Mercado pofencial disponibia 45,840 50451 £1.10% 51.764 62446

Bamas Domestica 124 132 145 148 157

Bamxes Comardal - = - = -

Baiss Toisl 124 132 147 145 157

Clienles alivos Domastica 283 a1 320 a7 336

Cligntes alves Comerceal 17 18 L Fj 18 18

Clieries ativos TVC 300 3T 337 45 T

Baze da clienas Domestics 1.113 1,153 1134 1.132 1.133

Bate de clignles Comarzial o4 23 24 25 25

Basze Tolal T AT 1.156 1158 1.157 1.158

Penstracdo Residencint % 2.23% 2.2% 2.2% 1% 2.1%

Penatracho Comarsal % 0.0% 0,04 0% 0% 0.0%

Panetracda DIC 5% 1.1% 1,1% 1.1% 1.1% 1,1%

Evolugsn do Mercsdo Polencial

RTI 18-22
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Evolugio do Mercado Potencial

Flanejamonto Estrategico 18-22
CEG i i =
Mare, Pot -.::;;._DEII:I !;I. n-.-l:m'.l;:ﬂ- rl..I|r|'| I.l:r':"
e 2000-2011 tivos Res | Ativos GO
Dezi2018 ano Dozl 3018 Dezidli6
Hiterai 181.5580 2% 43.500 546
Analrse de Mercado Poloncial i 2018 208 A urmulsdo
Oibjetva Camercial ESP 1312 1.542 1.601 1663 | 1726 7864
Potencial SV - Penetragio % 11,7% 14,6% 16.3% 107 200%
Polencial |nicial SV 15,376 14,374 13.227 12053 10.E50
l:tljﬂliw Camergiz] S 1800 21088 2,154 21 2268 TO.EEY
Increamenio de Pelencial 5 denvado de 5P 363 370 aTe IRA i 1o
Incrementa de Potencial 5V darivado de SH 122 82 B4 23 58
Incremants da Podencial 5V danvado de ME Jia 490 BOT 524 547
Potencis] Final SV 14,374 _nan 12.053 10,850 8818
Potencial P - Penetragiio % 19% 3,0% I B LA g A%
Potencial Infclal 5P 42 449 41,625 40,582 JoTi4 38.725
Oisetive Comercial 5P 1.211 1.234 1284 1,293 1324 6326
Incremento de Polencial 5P dervada de 8H 388 790 296 104 312
Potencial Final sp 41626 40 6B2 30,714 38725 37713
Fotencial 5H + EXP- Penetragio 5 0.5% 0.4% 04% 0.4% | o5
Potencial Inicial SH 78015 T 300 B1,12% B4 TO% BG. 722
Civjetiva Camarcial S5H 408 305 Mz 320 328 1.673
ingremeants-de Polancial SH dervado de ME nio
capiado 2 EM 1.610 2461 2183 2200
Podancizl Fingl 55 75 200 81,135 E£. TO4 Ba T22 24 B30
|Potential NE - Penelragao % B[BTR W2 6% IA% s 8%
Polencial Inicial NE 4 4] 40158 4,585 4 BD4 4812
Obietive Camencial NE 1.044 1,632 1,669 1.747 a0 it
Incremienio de Paencal NE defvada de Expansss
Doamiciliar .04 3063 3174 3. 164 32T
Incremenio da Potencal NE dervado de Pr-cepiacao 522 B16 845 874 S04
Potoncial Final NE &.882 £.305 G.055 7.085 7235
Potencial COM + EXF- Penetracio % 3,0% T3% 5% i 39%
Fotengal Iniclal COM 2,206 2 208 2.199 Z2.788 2173
Objetiva Comercial COM &8 T3 7 a1 a5 2z
Crescimen|s comarcanl s ano £ B& BG BE 65
Potencial Final COM 2206 2188 2188 2773 2163
Wiviendas Clagua encanada 1E7.5F1 190 524 193 748 196.912 200,129
Mercado pobenicial disponible 138.082 141.338 143436 146 392 148,395
Baias Domestico 3081 3280 3474 3650 3807
Baixes Comercial 15 20 22 24 25
Balcas Taotal .10 3,300 3501 2.7 14 Ry
Clisnies &llvos Damestico £ TH5 GAa12 T.020 T.234 T.458
Clignies slives Camenzial [ T3 T g1 85
Clientes aiivas IS 5.861 B.AES T.oaT r.3i4 7540
Base de chenlas Domesiico 45 204 L 7 0a1 &7, O 47 038
Base fe clienbes Comercial 523 589 G fi03 BOG
Base Total 45797 47 531 AT GAE 47 647 47 B44
Penotragis Resicenoal % 24 5% 24, 7% 24,3% 23.8% 23 5%
Penatracis Comarcial % 04a% 0.4% 04% D.4% L
Panatracio O/C- % T4 4% 14,3 14,1% 13,8% 13.6%
Evolugio do Mercaddo Potencial
RTI 18-22
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Evolucio do Mercado Fotencial

Planejamente Estratégico 18-22

R More. Po CHenbes Cligntes

psieleoe Ativis Res | Ativos COM

Nova lguacu 204,511 1% 5108 56

Anglice de NMercado Potancial "y IR z . Bocemulado
Cibjefivo Comercal ESF 180 17 122 136 13 686
Potencial 3 - Fenetragio % ] Ba% 6% 6.6% E.ﬁ'z TA%

Potencial Inicial S 4201 4076 399 3,906 3818

Chyjetivio Comercal 8V 348 256 363 270 a7y 1414
Incrarnanio de Foencial 5V derivado de 58 38 80 a9 52 B3

Incrementa de Pobencial SV derivado de SH 36 a5 a7 47 45

Incremaento de Pabencial SV dernvdo de NE 147 77 50 A3 L]

Potencial Final 5V 4075 5,907 3.806 3818 3728

Potenclal 5P - Panetracio % Z24% 27% 8% 28% ] z8%

Poiencial [nicial 5# 5,141 8,125 68103 6,081 B D58

Cibjative Comerclal SP 128 166 168 173 177 14
Incremenio de Polendal SP derhedo de SH 114 143 147 150 154

Potencial Final 5P 6,128 @, 103 6,081 6058 5.005

Potencial SH + EXP- Penatracio % 6% 0% 0,1% 0% 1%

Polenciad Inwcial SH 186277 TE8.281 120,679 109202 1897 275

Obletive Comercial SH 150 159 158 188 162 Tab
Incramanto da Polansial 5H danvada de NE nds

captado 2474 3.054 2862 2 888 2928

Potencial Final SH 1848 281 180,578 154202 187275 200350
Potencial NE - Panstragic % 158%  T5% B2%  BI% . 35N

Petencial Inicial NE 3158 3. 440 3380 3301 3354 B
Ofjelive Comargial HE 430 257 265 i) 284 150
Incremenin de Polencial NE derivado de Expansiio

Domeéciliar 2840 2882 3036 34078 3122

Incramenta de Folencal NE dervade de Pré-capacino 245 128 133 134 142

Potencial Final ME 5 G54 &304 6.153 6.242 B.334
'Patencial COM = EXP- Penetracio % 0.5% bE% 05% o.5% | 0.5%

Potencial Imcal COM 1,350 1.584 1412 1455 | 1492

Chbjethva Comarcial COM T T T Tl B 36
Cresciments camencial a0 ano a1 42 43 A4 45

Potencial Final COM 1384 1418 1455 14453 1529

Wiviendas Clagua encansda 2i0.37a 213,362 218387 212475 222597

Marcada poiencial disponibe 204,340 Z0GETT 210 542 213383 Z1G.487

Bamas Domestico 243 2508 Zrs 200 309

Bawes Comersinl 1 1 1 1 1

Baes Total 244 260 ITé 291 30

Clantes ativos Damestics 1377 97 ard 1002 1.0

Chantes athvos Comercizl T T T i 8

Chantes athvos IVC 1.204 54 281 1.008 1038

Aase de clantes Domestico B 142 B Ta6E 5807 _ ¥t 5830

Base da clantes Comercisl a2 82 862 -7 33

Baze Tolsl 004 5.858 5.BED LaE2 5893

Penslragio Residencial % 2 5% 2,7% 2 7% 2.7% 2.5%

Penelracis Comencial % 0.0% 0,0% 0.0% 0% 0.0%

Penetracdo 00 % 1.8% 1.4% L4% 1% 1.3%

Evolugio do Mercads Potoncial

RTI 1822
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Evaolagio do Mercedo Patencial
Planejamento Estratégico 1822
CEG = - T
Macc. Pot, | Sreec Daom Gl nites Cligntos
II.F -.1-.':."1 IE. 2002110 | Ativos Res | Ativos COM
s koo Dez/2015
Cheeimados 40,131 2% 1.068 -

Analien de Mentado Poloncial 2018 2020 2022 Acumulado

Objetive Comercial ESP | = - 2 = . =
Folencial 5V - Penetragao % 00% | 0oO% 0,0% a,0% 7 0%
Fotencial tnacial S B2d 1,110 1.328 1.552 1.783
Dbjotrea Comencial S . . - B " =
Increments de Polanceal 5V dervada de 59 2 3 ki | a 3
Incremente de Potencial Y derivado de 5H 21 114 117 120 122
|ncremeanta de Polencial SV derivado de ME 183 i} 104 108 112
Potencial Finnl SV 1110 1328 1582 1783 2020
{Potencial 5P - Penetragac % 0.8% 08% 0,6% o5% | 0.5%
Pedancisl Inical BF 1.012 1,292 1.883 2004 2313
Dibpetive Camerclal 57 B 10 10 10 11 45
incremenin de Folencial 5° danvado de SH 84 61 7] ara 384
Potencial Final 5P 1282 1.643 2004 2373 2,750
Potencial SH+ EXP- Penetracia % 08% 1,1% 1A% SR 1%
Potencial Inicial 5H 35.433 36 060 8 Ee 38.558 35538 _
Objetive Comercisl SH n 3B0 300 58 4048 1.880
Inerementn de Polencial 5H derlvada de MNE mao
caplada a3 1.112 518 837 854
Potencial Final SH _ | 38060 15624 35 553 36.835 37334
Fotengial NE - Fenetragio % 49.5% 20,7% 26,0% 1% . 4%
Foiencial inicial ME 1.256 1623 131 1377 1414
Objetive Comarcial NE 642 336 38 380 B TR | Z.055
Incramenio de Pol=ncial NE derivado de Expansio
Domicilia #81 1.005 1,029 1.054 1.078
incremento de Polencal ME geswvado de Pré-capiagio 3z 168 174 180 187
Potencial Final NE 1.048 2 460 2186 228 2.308
Potencial COM # EXP- Panstracio % 0,5% 6% 0.,5% 0,5% | DA%
Fotencial inicial SOM 204 209 214 2158 F ]
Cbjetive Camercial COM i 1 1 1 1 ]
Crescimento comercisl s 8no L] ] 5] T T
Potencial Final COM 208 214 Ha 235 =
Viviendss Clagua encanads 42.071 43.07& 42105 45159 45,237
Mercada potenaial disponinie 40,408 41055 £2. M1 43343 44 400
Balas Domestico x| &5 7O T4 TE
Haicas Comereaal - - - : -
Bamas Tolal B3 B& T i 78
Clisntes alives Domestics 353 Tl 748 TER a2
Clientes #livos Comercial 1 1 | 1 i
Clientes alives VT 854 T27 rag 70 a3
Base de chentes Daomaslico 1.856 1728 |, 748 1783 1,781
Base da cliertes Comanzial 1 1 1 1 |
Base Total 1,950 1.729 1,747 1.7E4 1,782
Pensiragha Rasidencial % 4.7% 4,0% 4 % 3.8% 34
Penelragao Comarcial % 0.0% 0,0% 0% 0.0% 0,34
Peneiracdio DV % 2A% 21% 20% 20% 2.0%
Evolugho do Mercado Potencial
BTl 168-23
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Evalucis do Mercado Potencial
Plansfamonto Estrabigico 18-22
CEG

Rio da Janeiro

Analise de Marcado Potencial

Objativo Comercial ESP
Fotencial SV - Panetragha %

Paotencial Ineial 5%

Objetiva Comercsal 3V

Incremento de Polancial 3V derivado da 58
Increments de Potencial 5V derivado da SH
Incremants de Potencial SV derivado da ME

| Folencial Finsl 5

|Polencial 5P - Penetragio %

Polencial Inicial 5P

Crbdetive Comarcizl 5P

Incremenio da Polancial 59 denvads de SH
Potencial Finat SP

Patencial SH + EXP- Panetracio %

Potencial Inicial 5H

Ubjetive Comercial 5H

Increments de Pobencisl SH darvado de NE niko
caplado

Patencial Final 3H

Potnnclal NE - Penatrcia %

Potencial tmicial ME

Chjetve Comercial NE

Ingrements de Potencial NS danvade do Exgansio
Diaariicriar

Incremants de Poténcal NE desvado de Pré-caplacio
Poatancial Final NE

Potancial COM + EXP- Penetiragio 5

Perl=rcisl Inicit SO0

Objstive Comeancial COM

Crescrnanta comerclal ao ane

Potancial Final COM

Vivkendas Ciagua encanads
Mereads palencial disponible
Balras Damestson

Eglbvas Comarncial

Ealcas Toksd

Chgnies atives Daomestico
Chentes ativas Comersial
Clanies alvas DiC

Base de cllentas Domasiics
Base de clignies Comercial
Eass Total

Panatracio Residancal %
Penaracio Comarcial %
Peret@cas 00 9%
Evalugao do Mercaso Poltencial
KTl 18-22

Marc. Pod

Daz2014

3237
283,224
0.3
1.038,372
3397

36,141
1016867
22E%
54 830
12.326

41.BDE

E.163
D273
8,2%
18070
1125
540
17485

2420488
1.667342
J8.005
i
25280
51.851
1-135
haOme
B31.0900
11525
B4 BB
34.3%
0E%
21 THhR

3722
157 523
1,8%
283 228
5.351
3554
251,428
0,45
1018 987
1741

38.621
1.08%. 703

12407

42532

B 204
00,458
0.7%
17 485
1.180
524
16833

2455 037
1.609.123
28,704
353
30097
51855
1180
55076
832155
Trga2
844 117
33,7%
0.7%
20.7%

201 438
5ATH
SB35

289,590

gan

1,069,703
3.830

35,690
1.121.111
234%

54,947

12.432

413 285

6416
81.816
Tt
16628
1228
505
16.095

2512522
1.ES0LAES
31.515
3da
31.83%
55585
1.238
55,530
B3Z 043
12,000

B 043
315
7%
20.3%

SEEg

1121111
.80

36.201
1.173.837
23T% ]
58.117
13277

24,043

B6.634
g3.522
Ba%
16,095
1.301
483
15277

2550 3685
1.562.607
33437
Adi
33783
5T.348
1.307
58.647
B31.872
12.040
Ba3.ai2
32.6%
0,7%
18,9%

A umulades

18577
124%
1381417
17.08%8
.72
1.203
& 1723
128.103
2.0%
287 10T
5737
JB10
285780
3%
1.173.437
4.011

36,706

1.228.723

24,0%
57321
13.743

44 516

B.aTE

B5 265
B%

15277

1.366

450

14,370

2B
1. 735872
5481
o
J5.861
29,153
1.386
5T
B31.628
12,081
B43.T06
A8 0%
0T
1% 5%

48

86278

41148

27.033

18,899

64.585
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Evolugdo do Mercado Potencial

Planejamente Estratégico 18-
CEG = = =
Merc., Pot. | ©eC- Dom. | Clientes Cliontes
Dex2016 2000-2010 | Atives Res | Ativos COM
ano Deziddi1d | Dexf2016

Sdo Gongalo 285.380 2% 18918 108

Analiso de Mercado Potoncial 2018 Acumulado
Chyetive Comarcial ESP @5 A8 445 518 538 | 2450
Polencial 5V - Pepatracio % 5,7% 11,9% 130% T N T ¥ S

Polencial Inlcal Y ¥.as7 7534 F.O80 5,584 6028

Cbfetive Comarzial 5 T BaT a1 45 870 & 503
Incrementa de Polancial 5V denvado da 5P . ] =11 a2 85 =

Increments de Patencial SV denvade de B4 126 95 = ea L

Incrementa de Patencal 5V denvade de NE 1 238 246 255 253

Potencial Final S 7 654 7.080 6.554 £.088 5,589

Fotencial 5F - Panetraciio % 14% 1.4% 1,5% 15%° 7 1.5%

Folenczal Inlcial SP 200554 21.058 21.058 21,064 21.082

Chatvo Comerciad SP 296 am I0E e 13 1.544
Incremenio de Pojencial 57 dedveds de 5H 400 294 k5] a4 321

Potencial Final 5P 21.0638 21.056 21054 21,052 21.050
Potencial SH + EXP- Penetracao % 0,2% 0,1% 0,1% 0% ¢ 0%
Patancial Inleial SH 240 455 244 074 251217 257600 264, 706
Ohjebvo Comersial 3H an 35 32 I 338 12T
Incramento de Potencial SH dervado g NE nao
captado 8355 5,870 8,258 6385 552
Potencial Final 3H 244.074 251217 257 609 264,706 271,653
Potencial NE - Penatragio % Tl 11,2% 1EE% . 1A% ] 1.2%
Folenctal Inical ME 27 | T.060 T 455 T 7.838
Ohjstive Camercizl NE 508 Ta3 B0 240 878 1848
Increments dé Potencial NE derivado da Expansio
Domiciliar 8.552 6685 G840 G885 7. 140

Incremenio de Poleneal ME derivada de Pré-captacdo 284 gy 410 425 434

Patencial Final NE 13,428 13.368 13819 14225 14540
Potencial COM + EXP.- Penetracio % 3.5% 35% 3Ta A% ] 4%
Potencial Inickal COM 1.598 1.895 1585 | T80 1.852
Objative Comarcial SOM 63 70 Td 7B B2 &7
Crescimants comercial ao ang &l &0 & 5O 55
Potoncial Final COM 1,885 1.885 1871 1852 1,329

Wivlendas C/agus encansds 308,345 315,040 321.B80 329,860 336.0089

Mercado potencial dispanible 286.111 22 T2 284175 08081 313,432

Baixms Domestics 2043 224 2380 2508 2671

Baixas Comarcia 89 a4 10 106 1135

Baixas Total 2182 2.308 2481 2614 2.785

Clientes stivas Domeslico 2410 Z.786 2HM 2.850 3.047

Cli=ntes atvos Comearcial &3 70 T4 b B2

Clientes alivos V0 2473 2856 2044 3.037 3128

Basa da clientas Domestico 20238 {1,480 20428 203 H0L 254

Basa de clienies Comercial ol a2 T3 6 73

Base Tolal 20315 20572 20,607 20447 X037

Penslracda Residancel % 6.5% 5.8% 53% 6.2% &.0%

Penelrachs Comarncial % 0.0% 0,5% 00% 0.0% 3.0%

Penetrscio O/C % FA% 3.4% 33% 3,29 3.1%

Evolugio do Moercado Potencial
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Evolugie do Mercado Potencial
Manajamento Estratégico 18-232

i Mero. Pot Crese. Dom. | ChHentes Chentas
.Dn;??:]:!‘: .L_; 2000-2010 aAbvos Res | Ahvod COM
- ano Daz/20986 Dezf2016

Sao Jodo do Meriti 148.381 1% 1.362 T

Analise de Mercado Polencial 015 202 D02 Acumulado
Objeto Comercial ESP 3 S 2 2 0
Potencial 5V - Penclracio % 2,1% 1.3% 1.4% 0.9% 0.B%

Potencial imcial 5V G634 TG0 8925 1,066 13570

Cegelive Camercial SV 13 0 10 10 10 53
Incrementio de Folencial 5V dervado de SP 12 16 18 17 17

Incremento de Polencal 5% dervedo de SH ) 180 164 i 171

Inremento de Polencat 3 demvado de NE . . - -

{Potencial Final 5V TE0 s 1,086 1.270 1448

|Potencial 5P - Penstragao % 11% 1.3% 1.2% 1% 1 1,0%

Potencial Inicial 57 3780 4,141 4,584 5.058 5533 "
Obyefivo Comercinl 5P 41 51 54 a4 =T 258
Incremenio da Podencial 5P demvado de SH 402 505 g8 30 g4z

Potencial Final 5P 4741 4.504 5.058 5.533 G018

Potencial 3H + EXP- Penetracio % 054 04% 0.4% o4%T B,4%

Patencial Inicial 3H 140503 147,658 142 418 fadd 147 145 486 .
Dbjatne Comerncal BH 413 532 45 558 - 629
Incremento de Pokncial SH dervado de ME nés
| coptado 1.852 1.874 2003 2028 2055
| Potencial Final SH 141 654 142 818 144147 145 485 145 838
| Patenicial NE - Penetragdo % Q0%  oO%  coah 00N 0%

| Patensinl inicial NE 15862 1.878 2002 2.029 1,058
| Objefve Comercal NE ] :

|norements de Polancial NE danwado de Expansio
| ODeMmiiciSar 1.878 a I:IEI_E 2039 2058 2083

Incrementa de Polencal ME derivade de Pri-caplacso . . . a
FPotencial Final NE 3,830 3.881 4,032 4088 4132

|Potencial COM + EXP- Penetraslo % 4,0% 3% 35% 41% 4.4%

| Potensisl niclal COM | BAD BT a5 a7 448

iDigelee Carmercial SO0 [ 35 32 34 35 ar 173
Cnescimenia camercial ag ano 26 28 26 %5 25

| Patencial Fined COM BT BES B57 BdE 835
Vivienidas Clagus encansds 152 2688 154 2532 166,321 158277 160 460
Warcada polencal dspanikie 150 488 152400 164,333 166.374 158443
Baiaas Domestico 7 27 29 31 33
Eabes Comarcial - = = = .
Bales Tats! 2T i 20 i | a3
Chentes afivos Domestion ZE0 L] 531 B25 540
Chentes alivos Comercial 36 33 H 35 37
Chantes atvoa DG 15 628 B4 4550 BT
Base de clentes Domestioo 1,845 1.0 1874 1,968 1999
Base de chanles Comancial A2 ] 41 42 a4
Base Tolal 1.BET 2000 205 2028 2.043
Peneiracio Resdencud 3% 1.2% 1.5% 13% 1.3% 1.d%
Penetracio Comdnaial 5 0.0% 0.0 0.0% 00 0.0%
Penelracis DT % 0.6% 0% 0.6% O 0.8%
Evolucio do Marcads Polancial
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Avalisglo da txa de remuneragio do capital para a 4 revisiio quinguenal tarifiria da CEG e CEG-RIO
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Avaliogio da taxn de remuneragiio do capiinl pam a 4° revisdo quinguenal 1ariG@ria da CEG e CEG-RID

RESUMO EXECUTIVO

L.1. CONTEXTD

Este documento foi elaborado pelo The Boston Consulting Group (BCG), a pedido da
CEG e da CEG RIO, com o ebjetive de definir os parimetros e metodologia de célculo
da Texa de Remuneragio do Capital utilizados para 4° Revisio Quinquenal do Centrato
de Concessdio que serfio aplicados ds concessdes de distribuiglo de gis pertencentes &
Companhia Estadual de Gas do Rio de Janeiro (CEG) ¢ & Companhia Estadual de Gas
do Rio de Janeiro (CEG RIO).

Foi solicitado ao BCG que se realizasse o caloulo da taxa de remuneragdo a ser proposta
4 Agéncia Reguladora encarregada da revisdo (AGENERSA), atualizando pardmetros

da lormula de cdleulo do contrato de acordo com os seguintes critérios:

= Corregdo metodolégica;
» Visdo de mercado para as varidveis da equagio;
» Fidelidade & teoria econdmica;

* Boas priticas levantadas em referéncias de agéncias reguladoras.

A pariir disso, utilizande como referéncia o contrato de concessdo, fez-se um estudo
{que tem como resultado a proposta da taxa de remuneragdo de capital para 8 4 Revisio

Quinquenal de Tarifas,

I.2. AFRESENTACAD BOG

0 BCG ¢ uma firma de consultoria global, fundada em 1963, com ampla experiéncia
no setor de Encrgia. Possuimeos uma equipe de mais de 300 pessoas dedicadas no setor
{entre sdcios, diretores e gerentes) suportados por uma extensa equipe de consullores,
muitos com experiéncia na industna antenor a entrada no BCG. Wos dltimos 5 anos.
foram realizados mais de 2,000 projetos globalmente dentro deste setor, nos quais o

Tie Boston Consurting Group




Avalingdo da i de remuneragio do capital para a 47 rovisho quinguenal tadfinis da CEG e CEG-RI1O

BCG teve & opurunidade de apoiar as principais empresas de Gleo, gis e eletricidade
do mundo'.

Especificamente na indstria de distribuigiio de gis natural, apoismos clientes de
grande porte do selor em temas que vilo desde a definiglo da estratégia, organizagio,
operaghes ¢ regulagdn. Nosso time de especialistas possui anos de experifneia
trabalhando no setor em regides como a Europa, a América Latina ¢ a América do Norte
e liderando © desenvolvimento intelectual em Gas Natural ¢ GNL, por meio da
divulgaciio de diversas publicaches e pesquisas infernas.

| FL S METOBOLOGIA

Os resultados spresentados neste documento forum construidos com base na
experiéncia do time da pratica de energia do BCG e a partir de analises de documentos
gue podem ser classificados nas quatro categorias descritas a seguir:

« Contrate firmado entre o Estado Rio de Janciro (Poder Concedente) ¢ a CEG /
CEG RIO, em 1997;

» Revisbes tarifiirias quinquenais anteriores, previstas no proprio contrato
referenles 45 mesmas concesses;

s Referéneins académicas sobre a taxa de remuneracio de capital;

» Parimetros ¢ metodologias adotados por demais reguladores compardveis,

nacionais ¢ infernacionals.

Tendo como referéncia esses documentos foram analisados eads um dos componentes
do caleulo da taxa de remunerago de capital definido no contrate de concessfio

representado pela formula a seguir:

Para mais informagies, pcessiar waw bog.com

* As referéncias e base de dados utilizadas para o claboragio do estudo estfo detalhados nas sescles de
Referéncias Bibliogrificns ¢ Anexos, no final do documento

ThE Boston Consurning Group




Avaliagio da taxy de remuneracio do capital para a 4° revisfio quinguenal lunfarn da CEG o CEG-RIO

n=r+ 8. )+ 1

e gueal:

r; ¢ taxa de retomo esperada para o ativo avalisdo;
Ty laxa de retorno do ativo livee de risco;

# : risco sistematico da indistria sob andlise;

Tt prémio de risco de mercado;

T ¢ prémio de risco pais.

Adicionalmente aos parimetros acima listados sdo avaliades neste documento:

o Taxa de inflaglo americana’; necessaria para o céleulo da taxa de remuneraciio
real

? A& taxa de inflagin nome-americana & necessarta pols as referdneias ulilizadas parn ciloulo das voridvers
da equigho da CAPM =io referenies a coonomia desic pais. Desta formn, porn =0 chegar a taxm real
@ ser aphcuda, ¢ ngoessario deflacionn-le pela taxe de mfacio norte-americana.

Tue Boston Consurring Group




Avalingio da taxns de remunceagdo do capifal pora o 4 revisiio quinquenal wrifida da CEG e CEG-RIO

I.4. RESULTADOS

O estudo individual de cada uma das componentes indica a utilizacio de uma taxa
de remuncragio do capital real de 12,23% para os anos de 2018 a 2022. A

decomposiciio dessa taxa € [eila na tabela obaixo:

Kecomendacio de Taxa de Remuneracho para o 4°

Revisiio Quinguenal de Tarifas

Varidvel Valor
Taxa Livre de Risco (Ry) 5.12% |
Prémio de Risco de Mercado (Rx) 6.94%,
r Beta () 0.74
_]'ii::c-n- Pais (Rq) _ 4.04%
Inflagio Americana (lgua) [.82%

| Taxa de remuncragio do
capital real
| (j+ﬁa+f5'[ﬂm]+ﬁ,)_]

oy 'Ihh'.ﬂ

12, 23%0

A taxa calculada neste relatorio tem por objetivo definir a remuneragio do ativo da
concessiio. No entanto, pela interpretagiio do texto do contrato ndo é possivel
determinar. sem margem de divida, se 8 frmula descrita tem por objetivo calcular o
retorno total do ative, ou do acionista da companhia. Caso a interpretaciio seja que o
retorno a ser calculado deva ser o do capital priprio da concessiondria (ou seja, do
acionista), neste casoe se deve alavancar o Beta com base no nivel de endividamenio da
CEG. Este ajuste resultarin em uma taxa de remuneraglio do capital caleulada para o

periodo de 2018 5 2022 de 14,04%.
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Awvaliagio da two de remunerag@o do capital para a 4* revisio quinguenal lrifiria da CEG ¢ CEG-RIO

II. INTRODUCAO

A Companhia Estadual de Gés do Rio de Janeiro (CEG) € a concessiondria responsavel
pelos servigos de distribuigio de gds canalizado ne regific metropolitana do Rio de
Janeiro, conforme contralo firmado entre o Estado do Rio de Janeiro ¢ o mesma com
inicio em 21 de julho de 1997, Conforme a cléusula primeira do contrato de concessio.
onde & descrito o objetive do mesmo, "o CONCESSIONARIA procurard sempre a
satisfagdo de sews clientes, obedecendo aos principios de effciéncia, regulmvidade,
comtimuidade.  seguranga, gualidede. generalidade, atualidade, cortesia com os
cemsumidores ¢ modicidade deas (arifas”, Nesse contexto, com o objetivo de garantir a
prestacio do servige com qualidade a pregos razodveis, o contrato prevé a revisio

regular dos limites tarifarios.

Segundo o §2° da Clausula Sétima do contrato de concesslo, “os limites farifiirios serdo
revistos a cada 5 (cince) anos, com base no custo dos servigos, incfuida a remuneracdo
ao capital, considerando-se, ainda o necessidade de estimulo ao aumento da eficiéncia
aperacional através da redugdo de custos, a evolugdo efetiva desses cusios, ¢ da
produtividade da CONCESSIONARIA e do setor de gds . Para 4 realizaclo da revisio
quinquenal, a CEG devera apresentar @ agéncia reguladora responsavel, no caso a
Agéncia Reguladora de Energia ¢ Saneamento Bésico do Estado do Rio de Janeiro -
AGENERSA, no peniltimo semestre de cada quinguéme, sua proposta de revisdo do
valor das tarifag que deverlio vigorar durante o quinguénio subsequente,

0 cileulo para a revisho das tarifas deverd levar em conta a base de cdleulo da
remuneracio dos ativos da CEG, que segundo §6" da clausuly sétima do contrato de

Concessio ¢ composta por:

al a parcela ndo depreciada dos atives eperacionais imebilizados registrados na
confabilidade da CONCESSIONARIA, ao final do guarfo ano e coda
quinguénio,

b} @ parcela ndo amortizada dos imtangivels da CONCESSIONARIA, ao final do

grnario ano de cada guinguénia; e
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Avnliscso du thxa de remuncraglo do capital pars b 4" pevizsa quinquenal terifaria ds CEG e CEG-RIO

) total da depreciogdo dos ativos operavionaly da CONCESSTONARIA ijue

tenham sido imobilizadas nos cinco exercicios anleriores oo da apresentacdo,
pele CONCESSIONARIA, da proposta de revisgo tarifaria para vigorar no
quinguEnio seguinte, yendo qre no cavo da primeira revisdo quinguenal serd
considerado o totel da depreciacio  dox  atives operdcionaly  da
CONCESSIONARIA gue tertham sido tmobilizades nos gquatro exercicios
aileriores,

Em relagio 4 1xa de remuneracfio a ser aplicada sobre a base cdleulo descrita acima. o

§9° da Clausula Sétima determing o seguinte; “A remumeragdo do capital serd apurada

através da aplicagdo de percentual sabre o base de cdiculo a que s¢ refere o $6° acima,

levando em conta o risco inerente da atividade, Eica desde jd afustade gue tal

pereentual serd eguivalente a,

i

2% (doze por cemto), na primeiva revisto quinguenal,
na segunda revisdo quinguenal. o percentual serd eolewlade a partie da

seguinte formula;
1+ [B. (prémio de risco)] + 1,

e

Yy . taxa real livee de risco, definida, para o segunda revisio quinguenal, come
a taxa de furox real do titulo de divida do tesouro rorie~americano, com 10
anas de prazo, de maior liguides:

B i & o pardmetro que relaciona o risco sisiematico {nda diversificavel) do setor
de atnagio da CONCESSIONARIA ao retorno do mercado como um toda,
Sicando esse pavimetro desdy jd fixade em 0,45 (guarenta e cinco CERIEs Dy}
FRIFQ @ Segurda revisdo!

Prémia de Risco, ¢ a diferenca entre o retornn esperado da mereado como um
todo ¢ a taxa livre de risco (rp), ficando esse prémio desde jd fixado em 6,7%
(seiy imteiros e sefe  décimos Porecenta) para o segunda  revisior e
Ty t& 0 "risco Brasil", definido, para a sequnda revisdo guinquena!, como @
diferenca enire @ remuneragdo do titule da divida puiblica externa brasileira de
prazo superior a 1) (dez) anos, de maior liguidez. e a remuneragdo do Hiilo da
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divida de fesouro norte-americans gue mais se assemelhe em prazo. forma de

pagamente de fures e amortizapdes,

fil. as revistes guinguenaiy subsequentes deverdo Seguir oF mesmos comeeitos

deftnidas mo incise [ goima.

O anc de 2017 marca o Gltime ano do quinquénio ne qual a 37 revisfo ird vigorar. Sendo
assim, no segundo semestre de 2017 a CEG deverd submeter § AGENERSA a sua
proposta para o 4° revisio tarifaria, a vigorar no quinguénio 2018-2022. Nesse contexto
o BCG foi contratado com o objetivo de suportar a CEG na elaboragiio da proposta de
taxa de remuncragio a ser aplicada no proxime quinguénio.

Este relatdrio estd organizado em sete sepdes:

.  Resumo Executivo
1.  Introducio
.  Metodologia

V. Definigio dos pardmetros de calculo

V. Resultados
Y1 Referéncias Bibliograficas
VI,  Amexos
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[l. METODOLOGIA

A determinagiio de uma taxa de rélomo adequada ¢ fundamental em setores regulados.
Se a taxa definida ndo estiver em linha com a remuneraciio esperada pela concessiondria,
pode haver um comprometimenio na qualidade do servigo, um sobre preco para o
consumidor ou um incentivo ao sobre investimento por parte da concessiondria, Desta
forma, a metodologia selecionada para o cileulo da remuneragio se toma altamente
relevante. Pars o cileulo da taxa de retomo no contrato da CEG, de acordo com o §9°
da cliusula sétima, foi adotada metodologia derivada do modelo de precificacdo de
ativos, CAPM (Capital Asset Pricing Model), (Fama e French, 1992).

Em termos gerais, 0 modelo CAPM estabelece vma relagdo linear entre o retomo de
um ative e o de mereado de referéncia. Ele parte do pressuposto que o custo de capital
proprio de uma empresa ¢ composto por uma taxa livre de risco adicionadoa um prémio
por s¢ investir em uma empresa dedicada 8 uma atividade especifica. O conceito risco
em fingngas esti relacionado & variabilidade dos retomos observados se comparado ao

retorno inicialmente espérado.

Para o caleulo do prémio de risco do ativo analisado deve-se levar em consideragiio
dois fatores: o risco nilo diversificivel e o indice de risco do setor de atuagio da empresa,
O primeiro, corresponde a0 impacto que faiores fora do controle da empresa pode
causar ao seu retorno como, por exemplo, o nivel de atividade ccondmica no pais de
gtuagio. O segundo, mede o grau de sensibilidade que uma determinada atividade
possul se comparada com a carteira representativa de mercaco. © indice de risco de
atuagio da empresa é representado pelo parimetro p (Beta) € o seu valor vai determinar

o nivel de risco atribuido a um setor, ou um ative especifico, onde:

» Sc B> |, tem-se que o setor de atuacho do stive analisado tem uma maior
variaglio nos seus retomos do que o observado em uma carieira representativa
do mercado. Estes 80 of atives mais arriscados, pois possuem variagies
maiores do que a média;

* Sefi= 1. tem-se que o setor de atuaciio do ativo analisado tem uma variacio

similar & da carteira representativa do mercado; e
10
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* Se < |, tem=se que o setor de atuaglo do ativo analisado tem uma menor
variagio nos seus retormnos do que o ohservado em uma carteira representativa
do mercado. Estes s30 o8 ativos menos arriscados. pois seus refornos silo menos
voliteis e, com isso. tendem a ser mais proximos dos relomos esperados ex

ante,

O modelo CAPM pode ser definido de acordo com a fdrmula abaixo:

h=r+ B.(tw)

na qual:

T; : taxa de retorno esperada para o ativo avaliado;
Ty - taxa de retorno do ativo livre de risco;
fF : risco sistemitico da indistria sob andlise;

Ti: premio de risco de mercado

O modelo CAPM original foi concebido assumindo que as referéncias utilizadas para o
caleulo do retorno esperado pelo ativo sio as do seu mercado de atuaclio, No entanto,
em alguns mercados, principalmente nas economias emergentes. como a brasileira, nio
ha disponibilidade de referéncias consistentes, o que resulta na utilizacio de referdncia
do mercado norte-americano, Este, € considerado o mais adequado tanto em termos de
dispenibilidade de dados quanto de comportamento esperado do mercado se comparado
com a teoria [inanceira. Desta forma, para adequar o modelo CAPM, quando se utiliza
referéncias internacionais na equagio, se adiciona um componente adicional na formula
de forma a considerar o risco adicional de se operar em outro mercadn, se comparado
i referéncia norle-americana. Hste € conhegido como o componenie de risco pais. Dado
que cste ¢ o caso no cdleulo da taxa de retorno da CEG, a equagio final que serd
utilizada € atualizada para a forma a seguir:

=+ f. )+

Onde:
11
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Tp: prémio de risco pais.

O caleulo de cada um dos compenentes da formula acima, assim como da inflagio
americana neeessaria para se calcular a laxa de retomo real, depende da selecio de

abordagem para trés dimensdes principais:

o Janelas de tempo wtilizada para sefeclio da série historica;
e [Fonte da série histdrica;

»  Metodologia de caleulo dos valores.

A definigio- desses parimetros deve buscar o alternativa que melhor represente a
estimativa para o periodo futuro a ser remunerado pela taxa.

Para escolha da abordagem mais adequada para coda uma dessas dimensdes. foram
consideradas fontes que podem ser classificadas nas quatro categorias descritas a

Seguir:

» Contrato firmado entre o Estado Rio de Janeiro (Poder Concedente) e a CEG /
CEG RIO, em 1997;

* Revisbes tarifarias quinguenais smieriores previstas no proprio contrato
referentes s mesmas concessies;

* Referdncias académicas sobre taxn de remuneragio de capital;

* Notas tecnicas divulgados por outros reguladores compariveis, nacienais ¢

inleracionais, onde sio descritos parimetros ¢ metodologias utilizadas.

Adictonalmente, foi feita uma andlise comparativa para identificar a razoabilidade da
proposta tendo em vista valores utilizados e recomendados per outras agéneias

reguladoras compardveis,

A abordagem sclecionada para cada varidvel serd apresentads na segiio seguinte.

12
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V. DEFINICAQ DOS PARAMETROS DE CALCULO

Westa segio, para cada componente do cdleulo de remumersgio do capital,
apresentaremos os pardmetros utilizados, assim como o racional para suas escolhas, as

referéncias utilizadas & resultados ebtidos:

V.1, TAXA LIVRE DE RISOO

IV.La. Anilise conceitual

Conceitualmente, a taxa livre de risco representa a remuneraco que os investidores
exigem pars abdicar da liquidez de seus recursos ¢ manter em sua carteirn um ativo que
nilo- apresente risco, ou scja, cujo retorno obtido ¢ exatamente o esperado pelo investidor.
Um investimento livre de risco nfio deverd apresentar nenhuma correlacdo com
investimentos de risco, ou seja, independente do cendrio. deve sempre enireear o

retemo esperado no momento do investimenio,

Para Damodaran (2008) a txa livre de risco é importante, pois ¢ componente
fundamental tanto para a determinagdo do custo de capital de gualquer ativo de rsco,
quanto na determinacio do custo da divida, usada para calcular o custo médio
ponderado de capital (WACC). Dado que ambos 0s custos mencionados so calculados
& partir da laxa livre de risco somada a um retormo adicional, guanto maior ela for, maior

devera ser a taxa exigida pelo investidor para sc expor o risco.
Ainda segundo Damodaran (2008}, existem duas condigdes bdsicas que um ativo deve
atender para ser considerado livree de risco:

= Nio pode haver risco de defoult. Esse componente & importante, pois ¢limina
qualquer ativo emitido por empresas privadas. dado que todas clas oferecem

riseo de defanir, por menor que ele seja. Como consequéncia, lem-se que os

13
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unicos ativos que se enquadram nessa categoria siio os Utulos pablicos, pois
governas podem, no limite, emitir moeda para pagar por uma divida.

¢ Nio pode haver risco de reinvestimento, Um titulo que paga cupons a0 longo
de sua duragio, por exemplo, ndo pode ser considerado livre de risco. pois o
investidor nfio consegue garantir que conseguird reinvestir o rendimento nas

mesmas laxas contratadas no momento de compra do titulo.

Como consequéncia, a recomendagio ¢ que a taxa livre de risco utilize como referéncia
um titulo pablico sem risce de defirlt e que ndo pague cuponi. Normalmente, para os
paises que utilizam o Délar americane como referéncia em termos de moeda
internacional, os titulos do governo americano 8o utilizados como a referéncia para o

cdlculo da taxa Hvre de risco.

Em relaglo d duragio do titule a ser utilizado, Damodaran (2008) argumenta que este
deve estar em linha com o periodo do fluxo de caixa a ser analisado. Para empresas
maduras ¢ de baixo crescimento, um prazo de 10 anos & considerado adequado, ao passo
que para empresas de alto crescimento pode-se chepar a duragdes entre 20 e 25 anos.
No entanto, dado que a diferenga entre as taxas dos titulos americanos de 10 e 30 anos
€ pequena, Damodaran considera que a uiilizagio do titulo de 10 anes ¢ a melhor pratica,
pelo menos quando se utiliza mercados maduros como referéneia.

Em relagdo & discussiio de se otilizar uma taxa livre de risco com base nos titulos

nacionais ou uma referéncia externa, optou-se pela altima pelos seguintes motivos:

*  Os titulos piblices brasileiros nde slo cansiderados livres do risco de defaulr;

* Niio ha um historico considerado longo e consistente o suficicnte para a utilizar
a referéneia nacional como pardmetro para prever o futuro;

* Melhores praticas de mercado recomendam o uso das taxas de retorno de longo
prazo dos ttulos da divida americana para paises que adotam o Délar americano

como moeda de referéncia intemacional, como & caso do Brasil,

Messe contexto, e seguindo a referéncin utilizada nas Oltimas revisbes tariférias
realizadas no contrato da CEG, optou-se pela utilizaglo a taxa de juros do tulo de
divida do tescure dos Estados Unidos de 10 anos.

14
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Escolhido o titulo de referéncia a ser utilizado para o calculo da taxa livee de risco, a
dhiscussdo se volta para a janela da série historica a ser utilizada como referéncia para o
cilculo. Em referéncias levantadas ao longo do estudo, tanto de reguladores nacionais
quanio internacionais, observa-se abordagens diferentes para a determinagio da série
histérica selecionada, que vartam desde um historico de 30 anos, até wilizacio de

projecies para os priximos 5 anos.

Nesle relatoric, a optou-se por uma janela de 30 anos. uma vez que o objetive & capturar
padries de longo prazo, evitando potenciais distorgdes causadas por volatilidades de
curto prazo. A recomendachio da janela de 30 anos estd em linha com a Nota Téenica
da ANEEL n® 22/2015-SGT/ANEEL e da ARSESP na Nots Téenica N® RTG/022014.

TV.1Lh. Resultados

Como descrito na subseclo acima, para cilculo da taxa livee de risco foi utilizada a
médin das taxas pagas pelo titulo de divida do tesoure dos Estados Unidos de 10 anos
durante uma janela de 30 anos (1987-2016). O resultado foi uma taxa livee de risco
de 5,12%.

Taxa Livre de Risco — US 10y T-Bond
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Iv.2. PREMIO DE RISCO DE MERCADO

I¥V.2.a.  Andlise Conceitual

0 prémia de risco de mercado representa o retorno adicional exigide por investidores
para realizar investimentos em substituigiio d taxa livre de risco. Normalmente ¢le é
calculado o partir da média da diferenga entre os retornes do mercado e do ativo livre
de risco. ao longo de um periedo determinado. Para 0 mercado americano, existem
dados disponiveis para o ¢élculo desde o fim do séeulo XIX, o que permite a utilizacio
de janelas com mais de 100 anos.

A utilizagdo do mercado americano como referéncia para o caleulo do prémio de risco
de mercado ¢ considerada uma boa prética. Alé em mercados maduros, com
disponibilidade de dados locais para o caleulo do prémio de riseo, utiliza-se uma média
ponderada entre o mercado local e o americano. pois considera-se os dados de mercado
norte-americano consistentes. Esse é o caso da Alemanha, onde o regulador do setor de
Telecom (Bundesnetzagentur) uliliza uma média entre 0 mercado alemio, o britinico e
0 americano para ¢ cileulo do prémio de mercado. Desta forma, sc recomenda que o

mercado norte-wmericano seje ulilizado como referéncia para csse estudo.

Em relagdo a utilizagio do mercado brasileiro como referéncia para o retorno esperado
o prémio de mercado, deve-se considerar algumas ressalvas. A ANEEL, em sua nota
técnica 22.2015-SGT/ANEEL, elenca argumentos imporianies conira a utilizago do
mercado brasileire como referéncia. So eles:

{il a Concentragdo dos indices represemtativos do mercadoe aclondgrio
brasilerro em poucas atividades;

fii) o grande dependéncia do mercado aciondrio brasileiro em relocdo
ae capital esfrangeiro, gerondo excessiva volatilidade a alteragies
exdgenas & economia brasileira,

fiii)  aexisténcia de longoes periodos deniro do histérice disponivel em
que o mercadn de agpbes nacional apresentou desempenho inferior
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iy taxas de remuneragdo de tidos piblicos emitidos pelo governo
e

fivi  a circularizagds de efedtos

Em linha com a recomendagiio da ANEEL e também com & pratica usual de mercado,
adotamos o mercado americano como referéncia de cileulo do prémio de risco. De
forma a capturar a carteira que melthor represenia o mercado come um todo, optamos

pelo indice S&P300, que comumente € utilizado como referéncia para este ciloulo,

Como j& foi dito anteriormente neste estudo, a definigiio da janela de tempo a ser
utilizada para & projegfio das varidveis deve ser a que melhor reflita as expectativas para
o periodo futuro a ser estimado. Neste contexto, para a definigio da janela de tempo da
série histdrica ¢ importante levar em considerac@io as caracteristicas da varidvel em
analise. Existem varidveis que refletem questies estruturais de uma cconomia, que n&o
possuem alta volatilidade ¢ tendem a variar de acordo com os ciclos econdmices, como
per exemple taxa livre de nsco e inflagiio. Nesses casos, séries intermedidrias (entre 10
e 30 anos), mas longas o suficiente para eliminar potencial volatilidade de janelas curtas,
sdo recomendadas. Desta forma, niio sdo incorporados ciclos econdmicos passados com

baixa probabilidade de se repetirem & nfio ser que algum evento disruptivos aconteca

no mercado.
Taxa Livre de Risco — US 10y T-Bond
165
1454
12%
1 {1
%
A%
Ay
B3
Hh . b !.ﬂ t £
o U O R S = = o o = o
sEEEEFEEESREEraEEEE8z2¢8¢5
Fonte: FED - Governu Americans — Extrnldo do Bloombyrg
17

The Boston Consurting Group




Avalingdo da taxn de remuneragio do capital parn 8 4° revisio quinguenal tarifiria da CEG ¢ CEG-RIO

0 grifico acima demonstra que a utilizacdo de janelas muito longas scaba capturando

ciclos econdmicos que dificilmente se replicariio nos priximes anos.

No entanto, para varidveis com maior volatilidade cujos retornos apresentsm um
comportamento com componente aleatdrio mais forte, a ulilizaclo de jancles mais
longa € mais recomendada, O argumento se baseia na premissa de que o prémio de
mercado nfio deveria mudar de forma dréstica a0 longe do tempo e, sendo assim, de
forma a ficar o menos exposto possivel a volatilidade de janelas curtas, o recomendado

¢ adotar a janela de tempo mais longa possivel.

Retormo de Mercado — S&P500

15930 1936 194 1456 Ik 19Th 19486 158 L] BRI

Fomtz: 2017 Siecks, Bonds. Bills, and Inflation (SBRI) ¥ cirbook

Coemo podemos observar no grafico scima, a série de retorne de mercado parcce
apresentar um comportamente aleatério ao fongo do tempo, sem tendénecia clara de
lengo prazo. Desta forma, recomendsmos a utilizagio da maior janela de tempo
disponivel.

1IV.2.h. Resaltados

Como descrito na subsegiio acima, para vileulo do retorne de mercado esperado (o
utilizado como fonte o mercado americano, representade pelo indice S&PS00,
avaliando-se a jancla histdrica a partir de 1926 até dezembro de 2016. A abordagem
esta em linha com metodologia utilizada pela AGENERSA na revisiio passada na qual
a fonte foi a mesma e a jancla foi de 1926-2011. O valor calculado a partir desta

I8
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metodologis resulta ém um prémio de mercado de 6,94% conforme apresentado pela
Duff & Phelps 2017 Valuation Handbook - LS. Guide to Cost of Capital®.

V.3, BETA DA INDHISTRIA

IV.3a. Andlise conceilual

O Beta (f) € o indicador que quantifica o risco sistematico do ative, ou seja, o risco que
nido & possivel ser eliminado por meio da diversificagio da carteira. Em outras palavras,
0 Beta mensura ¢ retorno adicional requerido pelo mercado, além da taxa livre de risco,
para investir cm um determinado ativo, ou sctor, Para se calcular o Beta de um ativo,
usualmente se uliliza a variagdo do pre¢o da sua aglio em comparagio com a de um
mercado de referéncia; de acordo com a formula ebaixo:

_COV (i.m)
T (m)

O

B, : Beta do ative;
COV (i, m}: covarifincia entre os retornos do ativo i e da carteira representativa
do mercado

VAR {m): variincia dos retomos da carteira representativa do mercado m

E possivel, ninda, calcular o Beta de um setor, que mede o risco associado 4 atividade
especifica de uma indostria. Para tal, utiliza-se uma carteira de empresas de referéncia
que se supbe representar da melhor forma possivel esta indastria, Essa metodologia

! Na cpoca dn feroci revisio este relatdrio era divulgado pela Momingsiar US Thbotson Associates com
o nome de Tuff & Phelps Risk Premium Report, A partir de 2017, este relabdrio fol incorporado pelo
Duff & Phelps 2017 Valuation Handbook - 1.8, Guide to Cost of Capital. Fol mantida, destn forma,
a fonte usada na revisBo passadi.
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parte do pressuposte que empresas que aluem em atividades semelhantes possuam
Betas semelhantes. Desta forma, o Beta do setor € o resultado da média dos Betas das
einpresas selecionadas como referéneia.

Com base no descrito acima, o primeiro passo para a determinagfio do Beta de um setor
€ definir as empresas que vio compor a lista de referéncia, Geralmente, seleciona-se
uma lista de empresas cujas operagdes est3o majoritariamente concentradas no selor em
andlise. A utilizagdo de empresas diversificadas nfio ¢ recomendada, pois pode distorcer
a andlise uma vez que incorpora no Beta riscos inerentes a setores que nio estiio

relacionados oo setor alvo,

[xada a inviabilidade de sc obter retornos de empresas de capital fechado, uspalmente
seleciona-se as que possuem aghes listadas na bolsa de valores. Desta forma. através da
variacio dos pregos das aglies ¢ possivel determinar o retorno dos ativos e, assim,
calcular o Beta da acio.

A aplicagiio da [drmula para as empresas de referéncia resulta no seu Beta alavancado,
que leva em consideragdo a estrutura de capital da empresa selecionada. lsse acontece
porque a estrutura de capital de uma empresa tem impacto direlo no grau de volatilidade
da sua agdo em relagio ao retorno de mercado, por refletir o seu nivel de alavancagem.
No entanto, quando busca-se delerminar o Beta de um setor. deve-ge eliminar o eféito
do nivel de alavancagem das empresas selecionadas como referéncia. Por isso, apos a
aplicacio da [drmula de cdleulo do Beta, & preciso converter o resultado para o Beta
desalavancado, que € possivel através da equagiio de Hamada (1972), detalhada abaixo:

fi=Bur 1+ =T) 0 (2]
Onde:

8, : Beta alavancado;
B.: Bela desalavancade;
T: aliqueta de impostos no mercado de atuagiio da empresa;
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1) % de divida na estrutura de capital da empresa;
E: % de capital priprio na estrutura de capital da empresa.

Apos a obtenciio dos Hetay alavancados das empresas de referéncia ¢ sua posterior
desalavancagem, ¢ possivel caleulsr a media dos Betas desalavancados para utilizd-los
como o Beta do setor a ser aplicado no modelo CAPM.

Para a determinacio do Beta do setor, utilizou-se uma amostra de EMPresas que atuam
no setor de distribuigiio e transmissio de gas natural fornecida pela Orbis. A lista foi
gerada com base em quatro critérios principais:

*  Atuagio no mercado americano;

* Empresa listada ne bolsa de valores:

* Classificadss como empresas que stuam no segmento de distribuicio de
combustiveis gasosos através de tubos®;

* Indicagio do eritério acima como sua principal atividade.

O dltimo eritério eliminou ©MPpresas que atuam na distribuigdo ¢ transmissdo de ghs,
mag como atividade secundiria, o que poderia distorcer o Beta calculado,

Com base na lista perada pela Orbis, foi feit um segundo refinamento pura verificar
em detalbes o setor de atuaglo. Foram eliminadas empresas que atuavam
exclusivamente com transmissiio de g5 € EMPresas que possuiam mais de uma a¢do na
amostra (ex. para empresas com o ficker da holding e da empresa operacional, foj
eliminado o ticker da holding), Empresas que nlio tinham histérico de variagio de
Preg0s pard o periodo analisado também foram eliminadas. O resultado foi uma amostra
de 23 empresas, que representa uma amostra suficientemente grande para representar o
setor, ¢ em linha com amostras utilizadas por outros reguladores em revisiies tarifirias?

* Categoria “Distribution of gaseous fusls threugh maing”

0 cikulo da proposta da 3a revisiis tarifiria foi felio com base na lista de Damodaran, que possui 22
EMpress
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Abzixo cstio listadas as empresas 23 selecionadas pelos critérios definidos acima

*  Archrock Inc.

*  Atmos Energy Corp,

+ Broadwalk Pipeline Partners
s Cheni¢re Encrgy Inc.

» Chesapeake Utilitics Corp.
« DCP Midstream LP

e Delta Natural Gas Co Ine.

¢ En¢rgy Transfer Equity LP

o Kinder Morgan Ine.

o National Fuel Gas Co

= New Jersey Resource Corp
» Northwest Natural Gas Co

*  Oneok Inc.

e RGO Resources Inc.

* Sempra Energy

= South Jersey Indusiries Inc
¢ Southwest Gas Holding, Inc.
= Spectra Energy Partners

=  Spire Inc.

s The Williams Companies Inc.
e UGI Corp.

= Vectren Corp.

*  WGL Holdings

Para manter a coeréncia com a metodolegia utilizada para cdloulo do prémio de risco
de mercado e por considera-la & carteira que melhor representa © mercado como um
todo, utilizou-se o indice S&P500 como referéncia de mercado para o calculo do Beta

Em relagdo a janela de tempo utilizada para o caleulo do Beta, € pritica de mercado a
utilizagio de § anos, como comentado pela ANEEL em sua nota técnica n® 22/2015-
SGT/ANEEL. A utilizagio de janelas maiores nfio é recomendada, pois tende a reduzir
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a amostra de empresas disponiveis para refecéneia. uma vez que muitas nfio possuem
dados histéricos muito longos de variagiio do prego das suas agdes. A utilizacio de
prazos menores, de 2 ou 3 anos, ¢ verificada em algumas andlises. No entanto, dado
que o prazo de 3 anos nio compromete o temanho da amostra, o ulilizamos por ser o
maior periodo possivel para se obter resultados consistentes, climinando assim
potencial volatilidade resultante de janelas muito curtas. Tal pratica estd em linha com
abordagem adotada pela ANEEL. ADASA, ARESC, AER (Austrilia) e CRE (México).

Sendo assim, para o cilculo do Beta neste relatdrio foi utilizade o prazo de 5 anos.

IV.iai.  Inclusio do Beta regulatorio

A discussdo sobre o risco regulatdrio se da pelo fato de que o modelo regulatirio
adotado no Brasil € diferente do utilizade pelo mercado norie-americano de onde se
levantou as empresas para o cdlculo do Beta. Enguanto o mercado americano adota o
modelo cost plus, o brasileiro aplica o price cap. O primeiro, caleula a remuneragfio
com base em um adicional em cima dos custos da concessionaria. Ja o segundo, prevé
um reajuste das tarifas com base em um indice de inflagfio pré-determinado. Dado que
03 custos especificos da concessiondria podem subir mais do que o indice de referéncia
para ajuste das tarifas, existe um risco de que parte do aumento dos custos tenha que
ser absorvido pela concessionaris, impactando assim a sua rentabilidade /Grows e
Zalewska, 2006).

Por esse motivo, diversos reguladores 18m proposto a inclus3o do risco regulatério no
caleulo do Beta de empresas que atuam em economins com o modelo regulatdrio price
cap. E o caso da ARSESP, em sua nota técnica N° RTG/02/2014, do regulador
mexicano, CRE no Decumente de Consulta DC/02/DGT/2012 e o regulador Argentino.
a ENARGAS no documento “Lineamientos pave la determinacion del costo de capital
de licenciatarias de distribucion y transporie de gas natural en argenting”, divulgado
em outubro de 201 6.

A determinagic do valor do adicional de risco regulatério ¢ uma discussiio critica.
Atualmente, nao existem mecanismos financeiros que precificam esse diferencial,
sendo necesséria a utilizagio de referéncins tanto académicas quanto de aplicagdes de
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outras agéncias reguladoras. Em sua nota téenica, a ARSESP cita Alexander, Maver ¢
Weeds (1996). cujo estude calculou o diferencial de Beta entre empresas dos Estados
Unidos ¢ do Reino Unido encontrande um diferencial de Bela de 0.37. O regulador de
zis ma Argentina (ENARGAS) aplica um diferencial de risco regulatério de 0,28 ¢m
seu documento mencionado acima. O regulador mexicano (CRE) utiliza um diferencial

de 0,20, so passo que na oltima revisfo tarifiria foi solicitado um adicional de 025,

Fica evidente, portanto, que o adicional de risco regulatério é reconhecido e aceito por
diversas agéncias regulatOrias, em linha com o entendimento do BCG da razoabilidade
da sua aplicagdio. Desta forma, recomenda-se a sua aplicagio na 4° Revisiio Quinguenal
de Tarifas. Dada a inexisténcia de mecanismos de mercado para a sua precificagio,
adotou-se postura conservadora, recomendando a utilizacio do menor valor

observado nas referéncias levantadas, que @ de um adicional no Beta de 0,20,

I'V.3b, Resuliados

A partir do cilculo do Beta desalavancado com base nos altimos 5 anos (2012-
2016), utilizando a lista de empresas deserita neste capitulo ¢ considerando o
adicional de risco regulatério, chegou-s¢ a um Beta de 0,74,

O detalhamento dos dados usados e do cdleulo encontra-se nos anexos deste

documenta,

V.4, RisCo Pais

IV.4da  Andlise Conceitual

Cemeo foi mencionade no capitule de Metodaologia, o modelo CAPM original assume
que todas as varidvers analisadas tém origem em um gnico mercado de referéncia. No
enlanto, em economias emergentes ou onde ndc hi disponibilidede de dados
consistentes, nem sempre é possivel utilizar as referéncins locais como parimetro para

estimagiio dos valores futuros. Dado que no contrato de coneessfio da CEG o mercado
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norte=americano ¢ utilizado como referéneia para estimativa de varidvels da taxa, é
necessdrio adicionar 0 componente de risco pais na equaglo do CAPM. Isso se di
devido ao fato de que, ao awar no mercado brasileiro, a CEG estd exposta a riscos

difercnies das empresas do setor que atuam no mercado de referéncia,

Existem diversas metodologias utilizadas para caleular o diferencial de risco pais de
uma economia. Sendo a mais comumente utilizada o EMBHBR (Emerging Markets
Bond Index - Brasil).

O EMBI+é um indice caleulado pelo banco JP Morgan que mede o retorno didrio de
uma carteirs de titulos de economias emergentes e o compara com o titulo do tesourn
americano. O EMBI+ é medido em pontos base, sendo que cada 100 pontos representa
um adicional de 1% no prémio pago pela carteira de titulos do pais se comparado a
referéncia norte-americana, 0 EMBI+ ¢ um dos principais indicadores para
quantificacdo do risco pais de economias emergentes e ¢ amplamente utilizado para
cdleulo de taxas de desconto. Além do Brasil, o JP Morgan divulga indices para diversas

QUTras economias emergentes. como Argentina, Chile, etc.

Para a realizaclio deste estudo, além do EMBI-BR. foram consideradas metodologias

alternativas diferentes que sio detalhadas a seguir:

s« EMBI+BR: indice calculado pelo banco JP Morgan que medc o retorno didrio
de uma carteira de titulos de economias emergentes e o compars com o titulo
do tesouro americano. O EMBI+ (Emerging Markets Bond Index) € medido em
pentos base, sendo que cada 100 pontos representa um adicional de 1% no
prémio pago pela carteira de titulos do pais se comparado @ referéncia none-
americana. 0 EMBI+ € um dos principais indicadores para quantificagio do
risco pais de economias emergenics ¢ ¢ amplamenie uiilizado para calculo de
taxas de desconto. Além de Brasil. o JP Morgan divulga indices para diversas
oulras cconomias emergentes, como Argentina, Chile, e,

¢ CDS (Credit Defanlt Swaps): 0 CDS é um instrumento financeire utilizado por
investidores para se proteger do potencial ndo pagamento de um titulo emitido
por uma instituigio. incluinde govemnos. Funciona como um seguro contra o
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nilo pagamento de uma divida daquela instituigdo ¢, por isso, pode-se considerar
que reflete a visio do mercado sobre o risco de se investir no ativo em questio.
A utilizacdo do CDS para cdleulo do risco pais pode ser feita através da
comparagio entre o CDS de titulos de mesma duragio do pais local e o de
referéneia. Sendo assim, pode-se caleular o risco pais brasileiro em comparagio
an norte-americano ao tirar a diferenga entre os prémios gue o mercado de CDS
paga para cada um dos titulos.

o  Spread de taxas: o spread de taxas ¢ a diferenga de rendimento que um titulo
do mercado local paga se comparado a um titulo de caracteristicas similares no
mercado de referéncia. Conceitualmente, pode ser interpretado como quanto o
mercado estd “cobrando 8 mais™ de um pais de maior risco para investir nos
seus titulos em detrimento do mercado de referéncia. O caleulo é feito através
da comparagio das faxas pagas por titulos de caracteristicas similares,
convertidos para uma mesma moeda (comumente se calcula a taxa do pais local
em dolares americanos & a compara com o titule americanc).

* Ratings: a utilizagio de rafings se baseia na nota de risco dada pelas aglneias
de classificacBo de risco (Moody's, Fitch, Sundard & Poor’s, ete.) para a divida
do pais. Parn cada nota da escala de risco se atribui um retorno adicional
esperado para o titule de divida pablica, que por sua vez pode ser comparado
com o retorno esperado pelo mercado de referéneia.

Este relatorio utiliza 0 EMBI+BR para cdleulo do adicional de risco pais pelos seguintes

mobivos:

e | um indice criado para caleular especificamente o risco de se investirem paises
emergentes ¢om alto nivel de risco segundo as agéneias;

» [ amplamente adotado no mercado financeiro e por agéncias reguladors em
cilculos de taxa de remuneraghio {ex. apropria AGENERSA, ANEEL, ARSESP,
SEDECTES, ARESC, eic.)

» Foi a metodologia adotada na ultima Revisiio,

Apesar da utilizagio do EMBI+BR ser amplamente verificada nas revistes tarifarias de
agéncias reguladoras nacionais ¢ internacionais, no caso brasileiro existe ums discugsio
importante em relacio & medida de tendéncia central a ser utilizada para cdleulo do
valor. Enquanto & metodologia original do CAPM cita a wtilizaciio da média dos
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relomos para calculo das varidves, no caso da wtilizagio do EMBI+BR, esta acaba
sendo distorcida por um periode de alta volatilidade entre 0 ano 2002 ¢ 2003, causado
pelo evento conhecido como efeito-Lula. Como resultado do periodo, & utilizacio da
media da gdrie acaba sende distorcida, apresentando um valor superior devido a

existéncia de valores oufliers na série:

Risco Pais — EMBI+BR

RN
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Fonte: JP" Morgan / Site IPEA Duta

Com base no levantamento de metodologias adotadas em outras agéncias reguladoras,
para eliminar ¢ efeito de distorglo decorrente da presenca de outliers na série foram

l[evantadas duas alternativas:

* Utilizagho da mediana: a ANEEL, em sua nota técnica n® 22/20]5-
SUGTAANEEL, argumenta que parn séries com slto grau de coeficiente de
assimetria, ou sgja. quando sua média é muito diferente da mediana, ¢ uso da
primeira pode ser comprometido dado que o resullado esta distorcido por
valores que dificilmente se repetiriio no future. Como resultado, se utiliza a
mediana como forma de garantic & consisténcia dos resultados obtidos e
amenizar o efeito de valores muito allos na amostra. Essa metodologia, além
de recomendada pela ANEEL, também ¢ utilizada por reguladores como a
ARSESP e a propria AGENERSA na Gltima revisio tarifiria.

* Elimina¢ho de pontos gutfiers: para evitar o efeito distorcive dos owutliers,

reguladores como, por exemplo, a ARESC ¢ a ADASA optam por eliminar da
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série perindos considerados de velatilidade muito acima do normal, mantendo
a utilizagio da média como medida de tendéncia central: Outra alternativa
verificada é a reducdo da série historica utilizada para que o perfodo impactado
pelo cleito Lula, entre 2002 ¢ 2003 ndo seja considerado na série, Nesse caso
também ¢ aplicada a média como medida central.

A andlise cuidadosa das allernativas levou & recomendsglio de adogdo da primein, ou
seje, 8 utilizagio da mediana da série histdrica do EMBI+BR pelos seguintes motivos:

» Eametodologia utilizada por agéncias reguladoras relevantes no pals, como a
ANEEL, a ARSESP ¢ a propria AGENERSA, que a ulilizou na Gltima revisfio
do contrato da CEG;

¢ A definigio de periodos considerados como outliers para eliminagiio da série
tem carater subjetivo. ndo sendo trivial definir de forma objetiva quando o
“efeito-Lula™ comegou e deixou de influenciar os valores da formula:

*  Optou-se por ndo reduzir o janela de tempo da série para eliminar o periodo de
alta volatilidade, pois desconsiderariz boa parte do periodo de avaliacdio ¢
execugdio do investimentn da CEG na concessiio. fmor eritico a ser considerado

na caleulo do risco pais.

Para cilculo do valor utilizado, além da metodologia da mediana explicada acima, foi
necessario definir 0 prazo a ser considerado na série historica. Optou-se por utilizar a

maior janela disponivel parn a série (de 1995 a 2016) por dois motivos principais:

¢ O pericde coincide com o ano de micio da avaliago do investimento na
concessdo pela CEG, capturando o risco pais a0 qual esteve exposta g empresa
a0 longe da avaliagio e execoglo do mvestimento.

* Dado o alto grau de velatilidade da série. um maior o nimero de observagies

tende o suavizer csse efeito;

1V.4.bh. Resultados

Conforme apresentado nesta segiio, para o calculo do risco pais foi adotada a mediana
des valores didrios do EMBI+BR entre 1995 e 2016, resultando em um risco pais de
404 %,
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1V.5. INFLACAO NORTE-AMERICANA

IV.5.58. Andlse conceitual

Na metodologia CAPM, as taxas calculadas s3o taxas nominais, uma vez que sdo
baseadas em retornos obtides no mereado financeiro que incorporam a inflagdo
esperada da moeda na qual operam. No entanto, dado que a receita das concessiondrias
¢ anualmente ajustada pela inflaglo, ¢ necessario que a taxa de remuneragio seja
caleulada em termos reais. Sendo assim, para converter a taxa nominal em taxa real ¢
necessirio deflacionar a primeira com base na expectativa de inflaglio do mercado de

referéncia, ou seja, o norie-americano.

Como mencionado na sessdo 2 deste capitule, sobre o prémio de mercado, a inflagiio ¢

uma taxa cuja volatilidade ndc ¢ tho alta ¢ verifica-se uma tendéncia decrescente de

longo prazo.

Inflagio Norte Americana (CP1)

1%
1%
13%
1%
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Fonte: Govemo americanc — Labor Bureau of Stasistics

Nestes casos, a utilizagio de janelas nfo tdo longas (entre 5 e |5 anos) ¢ 0 mais aplicado
por agéncias reguladoras. Para evitar exposigio & volatilidade de curto prazo ¢
subjetividade da amostra, evitou-s¢ adotar série curtas (5 anos) ou com base em
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estimativas do future. Sendo assim. utilizou-se uma janela de 10 anos, em linha com
metodologias semelhantes adotadas por reguladores como a ARSESP, a ARSAE ¢ a
BrewzA, agéneia regulatdria de telecomunicacio da Alemanha

IV.5h. Resultados

Utilizou-se a variagio anual (dex/dez) do indice de pregos ao consumidor (CPI) do
Labour Bureau of Statistics do governo americano, no periodo de 10 anos (2007-
2016}, chegando-se em um valor de 1,82%,
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V.  RESULTADOS

Dadas as argumentagies postas e valores calculados, chega-se & recomendacio de
uma taxa de retorno para a 4" Revisio Qiinguenal de Tarifas do contrato de

concessio da CILG de 12,23%, scgundo parimetros da tabela abaixo:

Recomendagiio de Taxa de Remuncraciio para a

4" Revisdo OQuinguenal de Tarifus

Varivel Valor Desericio

Taxa média dos Oltimos 30 ancs
Taxa Livee de Risoo (R 3. 15% para o tule do 1eseuro américann
de [T anos (10v T-band)

Premio de nsce de mercado medio
no perioda de |926-2016, com baze
£.94% no relatorio da Duil & Phelps 2017
Valuction Handboek - T8, Guide
to Cost of Capital’

Bieta desalavancado com base na
iista de empresas da Orbis refinada,
samada ae adicional de risco
regulatdrio de 0,20
LItilizagEo da mediana dos valores
Risco Paizs (R, 4, 04% diarios da =érie EMBI+BR, do IP
Morgan na janela de 1995-2016 |
Untilizaclio da média da inflacdo de
12 meses (dex/dez) na janela de 10
anos (2007-2016) com base no
indice divelgado peln Labor
Bureat of Statisfics do governo
AMETICANO

Frimio de Riseo de
II"-"E N&L.IU r.‘l'i.m}

Beta () .74

Inflagiio Americana (hiva) 1. B2%

Taxa de Retorno
14 T

¥ W época da ferceira revisio o relatdeio era divilgede pela Morningstsr US Ibboteon Associates som o
nome de Duff & Phelps Risk Premium Report. A partic de 2007, este relatdrio fol incorpornde pelo
Dnrff & Phelps 281 7 Valuation Hendbook - U.S, Goide to Cosl of Capiml. Foi mantida, desta forma,
a fomte usada na revisBo passadn
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Avalingio da tuxa de mmuncregdo do capital pors n 4 revisfio quinguenal tarifiria da CEG e CEG-RIO

VII. ANEXOS - BASES DE DADOS UTILIZADAS

¥IiL.1. Taxa LIVRE e RISCO

Taxa livre de Riseo — Taxes médias mensais 19587 = 2016

MésiAno |  Taxa | M&/Ano| Taxn | MisiAne] Taxa | MisAno| Taza
Dez!lt | 249% Dex/14 221% Dex/12 | 1,72% Dez/10 3,29%

MNowile | Z,14% Mo 14 23%% Mow'12 1.65% ol 10 2.T76% |
Cut!16 |, 70%% Cut/14 230% Ot 12 1.75% O 10 2.54%
Seih | B3% sel'14 2.53% Seifl2 1.72% Set'i0 2.65%
Ago/16 | 156% | Agofld | 242% | Aponi2 | 168% | Ageio | 270%
Julf16 1.50% Jul/14 2.54% Julf12 1,53% Jul/ 1@ 301%%
Jund 16 | %% hunfl4 2.60% Jund12 1,62% Jun/ 10 3,30%
Maifl6 | B1% |  Maill4 2.56% Miaif12 8. 1H M 10 3.42%
Abr' 16 1L 31% [ Abri14 2.7 1% Abr] 2 2.05% Abo10 3,‘35'}":-_-_!
Man' 16 1,890 Murf 14 2.73% Wlar12 2.017% htar/10 3.73%
Fevll6 | L78% | Fewld | 271% | Fevi2 | 1.97% | Fewld | 3.60% |
Juni 6 2.0%% Jans14 2,00 %0 Fand12 1. 97% Jan/ 19 3, 73%

Dz 1% 2.24% Dezf13 el 1 Dex/11 | 1,98% Den/ 3500,
Mol | 5 2. i6% Mov13 2.72% Mol 11 2.01% Mow0g 3.40%%
Dut'1s 207% | Outfl3 2.62% Ouyll 2:15% Out/ 0o 3.39%

Serls 2.1 T% Setf13 2.81% Set' 1 t98% Set09 3. 40%
Agodls | 207% | Asod1d | 274% | Agefll | 2.30% Aga | 3,59%
s | 2,32% wbrs | 2,58% lf1y | 3.00% Jule | 356%

Jun15 2% Jun/13 2.30% Jun/1 1 1 3.00% Jun/0% 3.7
Mlnifl 5 g wial13 1938 Pfais 1 1 317 Y BT 3 2095

Abrls | 1.94% Abe't3 | 176% | Abint | 346t | Abeon | 293%
Mar/ls | 204% | Mar13 | 1.96% | Mardl | 341% | Maroe | 2aw
Fevfis | 1.98% Feavwil3 1, 7E% Few'll 3,.58% Few 9 2.87%
sanis | asn | ganns | e | ey | ssenw | gawos | zsaw

Tad
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Avaliagio da txn de remuncracio do capitnl pars o 4" fevizio qunguenal torifiria da CEG e CEG-RIO

Faxa livee de Risco — Taxas médias mensais 1987 — 2016

Més/Ano| Taxa | MésAno| Taxa | M&Ano| Twa | MésAno| Taxa |
D208 242% Dex/06 1.56% ErewTid 4,23%% Dhezi02 4 3oy |
NovA0B | 3.53% | NowiD6 | 4.60% | NowDd | 4.19% | Nowoz | 4.05%
Culg 1E1% Ot 4,73% Ol 4108 Duaa 3,54%
Set08 | 369% | Sewl6 | 472% | Sendd | 413% | Sew2 | 3.87% |
ApoiD8 | 3500 ARG 4 58% ApoiD4 4,28% Agn/02 4.26%
W08 | 401% | JulDs | 5,009 | Juld | 4.50% | Ju2 | 463%
Jun08 | 410% | Jum®06 | 501% | Jun4 | 473% | tum02 | 4.93% |
Mal0B | 3.85% Wi/l £ 11% Wil 4.71% Mwi02 5.1 6%
Abr0E > 08% AboTG 4.5%% A b 435 | Abrf02 5.21%
arpg 151% hiar/B6 4,728 Mz 04 3.83% Mor(2 528%
Fav/ig 3.74% L! Fev/ilG 4.57% Fevwihd 4,08% Fewit2 4.01%
Tani08 | 3.74% | Jan06 | 4.42% Jad | 4,15% Janid? | 5.04%
Dez07 | 4,10% Deziis | 447% Dezi0d | 427% Dex/0l | 50%% |
MowlT | 4.15% Mowls | 4,54% Mowid | 430% Mowl] 4.65%
Out)7 | 4.53% Oub0s | 4,46% Out03 | 429% | Out0l | 43
Se07 | 4.52% Set0s | 4.20% S5 | 4.27% S0l | 4.73%
ABolT | 4.67% | AgeiDs | 426% | Ago03 | 443% | Agoml | a97%
b7 | 5.00% kDS | 4.08% gz | 398% ol | s24%
Juni07 5,10% Junf03 +.00%% Sl 3.33% huni | 5.28%
Mai/0? | 4.75% Muif0s | d,14% Malfl3 | 357% | MaDl | 3.39%
Abr07 | 4.69% Abrios | 4,34% Abe0E | 3.96% Abriol | 514%
Mar7 4.56% Mar05 4,500 Mlar03 3.01% Mar01 48005
Fevi? | 4,72% Fewi0s | 417% Fevi03 | 3.90% Foviol | 5.10%
Jan07 | 476% | JaniDs | 4.22% a3 | 4,05% Jand0l | 3,16%
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Avaliagho do vaxe de romuncragho do copital para a 4% revislio quinquenal tenfina dn CEG e CEG-RIO

Taxa livre de Risco

Taxas medios mensais 1987 = 2016

 M&Ane | Taxa | MisAne| Taxa | MéAne| Taxa | MisvAne| Taxa |
Dezi00 | 524% | Dex98 | 465% | Dex | 630% | Dex®4 | 7.81% |
NowDD | 5.72% | Now®8 | 483% | Nowss | 620% | Nowhd | 796% |
ouw00 | S74% | Owos | 453% | ow9s | 653% | Ooww | 7.74%
Sev00 | 5.80% | Set93 | 481% | Seu96 | 633% | Sewdd | T46%
Agoi00 | 883% | Ago/9s | 534% | Aeo'96 | 664% | Aposs | 7.24%
TalA0 0, 5% Jubiog 5.40% Jul 0. 87% Jub9d 7500
00 | 610% | Fum®8 | 550% | Jun96 | 6.91% | Jun®4 | T.10%

T Mal00 | 6.44% | M98 | 5.65% | Mai®6 | 674% | Mui®4 | 7,18%
AbC0D | 5.99% | Abr9s | S60% | Abn36 | 651% | Abood | 697% |
Mar00 | 626% | Mar98  565% | Man®6 | 627% | Mar9s | 6.48% |
FewD | 6,52% | Few98 | 557% | Few96 | 581% | Fewnds | 597%
a0 | 666% | Jan'98 | 554% | Jan96 | S565% | Jan94 | 575%
Deas9 | 628% | Dez97 | 581% | Dew9s | 571% | Deaws | 577%
Novi9o | 6.03% | NoweT | 588% | Now9s | s593% | Nowws | 572% |
Ot/ &1 1% Cret/27 6.03% Cpos | {-.D-;“r':- _—;_}u}.‘ﬂl . 533% 1

| Seve | s92% | sews7 | 621% | Seves | 620% | sw93 | 536%
Ao | 5.94% | Ago/ST | 630% | AgoS | 649% | Ago®3 | 568%
s | 579% | saver | s22% | suves | sose | duied | 5mi%
W99 | 590% | Jn®7 | 649% | Jun®5 | GI7% | Juen®3 | 5.96%
Mai99 | 554% | Mei9T | 671% | Mai®s | 6.63% | Mai®3 | 604%
Abr99 | 5.18% | AbeOT | 689% | Abr95 | T06% | Abe93 | 597%
Mar'99 | 523% | Mar97 | 66%% | Mar9s | 720% | Mar®3 | 508%
Fevi99 | 500% | Fews? | s42% | Fevos | 747% | Fewws | s26%
%% | 472% | 97 | 6.58% | Jaw9S | 778% | Ten®3 | 660%
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Avaliagio da taxn do remuneraco do capital pura o 4° revisio quinguenal wrifisis da CEGQ & CEG-RIO

Taxa livre de Risco - Taxas modias mensais 1987 — 2016

Més‘Ano| Taxan | MésAno| Taxs | MésAno,  Taxa

Der/92 | 677% | Dez0 | 808% | Dezds | 911%

Now®2 | 6,87% | Now90 | 839% | Newss | 896%

Out'92 | 5,59% Cut90 | 8729% | OwEs | 8.80%
 Set92 | 642% | Se®0 | 8.49% | Seuss | sos%

Agoi92 | 6,5%% | Ago®D | 875% | Apoisg | 926%

JulfS2 6,84 Jult 8.47% Jul/BS 9,007

Jum®2 | T7.26% JunsB0 B 48% Jun'E8 B.9I%

Maloz | 75%% | Mai%0 | B76% | Maiss | 9099

Abr92 | TAR% | ABMOO | B79% | AboEE | BT2%

Mar92 | 7.54% | Mar90 | £59% | ManB8 | B37%

Fev 92 T 34% Few/o0 847 FPev/ER 3.21%

Jan/2 T03% Jam G E21% Jan/8R BETH

[ee/0] 7005 Dez'89 | 7.54% Dez87 | B99%

Nov9l | 742% | Now89 | 787% | NowS? | B.86% =
owel | 7.53% ouse | B01% OutE? | 952%

b1 ELd| T.55% EE.I.-"_S-‘;-.“ H-,.i.-';l;'-ﬁ . ‘;‘;{.—'H? .'illa'lz'i".:. - [
CAgo®1 | 790% | Ago$9 | B11% | ApR? | 8.76%

b9l | 827% Julge | 302 JulrB? | B45%

Jun/'¥] 5. 28% o9 528% Jun/E7 B.A0%

Mal®l | BO7% | MaiBe | £86% Mai'§7 | 8.61%

Ahd ] B.04% Abr 89 q.18% AL T 5.02%

Mer/91 E.11% Mlas 8D 0.36% Mar/&7 1.25%

Few9l | 785% | FewB9 | 917% | Fews7? | 7.25% ‘

Jan91 | 809% | JanED  9,09% | Jank7 | 7.08%

Midia | 5,12%

Fonte: FED — Governo Americane - Extraido do Bloomberg
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Aviliagio da taxe de remuneraghic do capital para o 4° revislio quinguenal tarifaria da CEG ¢ CEG-RID
VILZ.  PREMIO DE RISCO DE MERCADO

Yalor de 6,.94% utilizado diretamente do relatério Duff & Phelps 2017 Valuation
Handbook - U.5. Guide to Cost of Capital.
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Avahogio do taxa de remuneragio do copinl para a 4" revisio quinguenal tarfarm da CEG ¢ CEG-RIO

VIL3. BrTa pa INDUSTRIA
Aligunta : Beta
1 R -
Archrock Inc ARCC 35.9% B, 1% 16%% 224 (]
Atmos Energy Corp ATO T2 6% FTA% 6% 052 42
Loews Corp BWP 358% 4, 294 1% 0.E7 49
Chenlere Energy Ine LHG 32.0% 63, 0% 165 1,85 .66
Chesapealie Ltilities Corp CPK 3% IL7% 3054 55 {45
P Midstream LIP P 48.2% 31,8% 16%% 125 {64
Delta Natural Gas Co Inc DGAS §1.2% 18.8% 37% 055 048
Energy Transfer Equity LP ETE 30,4% 0,69 16% 1,67 0,57
Kinder Yorgan Inc EnI 52,5% 45.6% 56% 1,06 077
Mational Fuel Gas Co MNFG 69.6% 30.4% 16% 0,88 {54
New Jersey Resources Corp | MIR | 7918% | 28.2% 15% 0,62 0.46
Northwest Nataral Gas Co NWH T0,4% 28,6% 4% 046 037
el Ing OKE 67.4% A2.6% I2% 1,35 0,98
RGC Hesournces Ine RGCO 70.44% 20.6% I 0,14 iz
Sempra Energy SER 60,9% 10.0% 21% 0,58 39
South Jersey Industries Inc 11 6, 3% 33,7% 3% (55 041
Southwest Gas Holdings loc SWX 67.0% 33.0% 34% 052 30
Enbiridge Ine SEP 62.6% 17.4% 1% 0,83 0,52
Spire Inc 5K 58.6% 4] 4% 33% A7 032
The Willinms Comgmnies Inc WKB 51.8% 48.2% 6% 1,69 .95
Lgi Carp UGl 66,1% 13.9% 31% 0,66 0,49
Veotren Corp vve N2% 28.8% 315% 0,37 0,45
Wel Holdings Ine WGL &67.6% 32.0% 3% 0,55 42
Beta desalavancudo caleulado 0,537
Fonte: Lista de Empresas: Orbis — Refinado apos andlise BCG
Estrutura de Capital e Aliquota de Impostos: Bloomberg
40
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Avalisgfo da toxa de remunerasdo do capital para a 4° nevisio guinquenal tarifaria da CEG ¢ CEG-RIO

VIL4., Risco Pais
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Avalingiio da b de remuneragdo do capital para g 4° revisio quinguenal tanfana da CEG ¢ CEG-RIO
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AvalingBo da taxn de remuneragio do copilal para a4 revisio quinquenal tarifar da CEG ¢ CEG-RIGO
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Avaliagho da taxa de remunsragio do capital para o 4" reviso quinguenal tarfiia da CEG ¢ CEG-RID
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Avaliaglo da taxa de remuneragfio do capital para a 4" revisdo quinguenal 1arifiria da CEG e CEG-RIO
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Fonte: JP Morgan = Extraido de http:/fwww ipeadata gov_br
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Avaliacio do raxa de remunersgio do capiial para o 4% revisdo guinguenal tantina da CEG e CEG-RIO

VI1.5. INFLACAO AMERICANA

Inflacao Amercana 12 meses (dea/dez) 2007 — 2016

I_ . Ano _J = Taxn
| 2007 ! 4,08%
5 2004 i 0,09%
2004 2.72%
2010 1.50%
2011 1.90% i
i a2z 1.74%
| i i
2014 | 0.76%
2015 0755
016 2.07%
Médin i 1,82%

Fonte: US Labor Bureau of Statistics
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GAS NATURAL FENOSA — CEG & CEG Rio

QUANTUM

1. Resumo Executivo

Fol realizada uma analise retrospectiva da demanda de gas natural canalizado das distribuidoras CEG
& Ceg Ric para empregar na projecdo da demanda do quinto ciclo tarifario.

A informacdo fol cedida pelas empresas contratantes e corresponde ao perindo de janefro de 2008
até povembro de 2016,

0 estudo abrangeu trés abordagens:

* Analge do consumo unitdrio dos clientes classificados segundo sua antiguidade na conex8o &
rede. Consideraram-se dois grupos: clientes antigos, aqueles conectadas até dezembro de
2012 e o5 clientes novos, aqueles incorporados desde janeino de 2013,

= Andlise da evolug3o dos consumos unitarics por bairros no Estado do Rio de Janeing,

s Estimativa econamétrica do consumo unitdrio menzal do total de clientes para obter uma
tendénda a ser aplicada no consumae projetado para o préxime ciclo.

¥ consuma residencial e comercial das distribuidoras CEG & CEG Rio apresenta uma tendéncia
decrescente nos dltimos anos, independentemente das variaches tarifarias,

Ha uma tendéncia generalizada de que os clientes novos tenham um menor consumo unitirio do
que oF antigos. Porem, os dientes antigos tambeém estdo tendo uma gqueda em SEUS CONSUMDS
unitarics.

MNa Ceg, o consumo dos clientes totais residenciais 8 comercials se assemelha ao consumo dos
clientes antigos, porque eles sio a porcentagem predominante do consumo total da empresa.

Ma Ceg Rio, a porcentagem dos clientes noves é elevada e @ por isso gue nos GiLmMos anos o consumo
total se assemelha mais ae consumo dos novos clientes, principalmente pars o caso dos comerciais.

Foram analisados os principais bairros da CEG, para conhecer a evolucio de seus consumos unitérios.
Da andlise do mercado resldenclal resultou que o municipio do Rie de Janelro representa
aproximadamente o 91% do consumo total da CEG. Alem disso, somente em 11 balrros
{Copacabana, Tijuca, Barra de Tijuca, Recreio dos Bandeirantes, Botafogo, Leblon, Flamengo,
lpanema, ¥ila Isabel, Laranjeiras e Jacarepagud) estd representado mais de 50% da demanda. Por
tanto somente 30 bairres representam  75% do consumo total da distribuidora. E notoria a tendéncia
generalizada do consumo unitario 3 balka no periodo avaliade para a maiorla dos 30 bairros
consideradas.

2 estudo do mercade comercial da CEG obteve como resultade que no municipio do Rio de Janeiro
esta representado 77% do consumo total, Em 10 bairros estd contida mais de 40% da demanda, e
quase 50% somente em 20 bairras. Pode-5e observar que sete bairros, 05 quals representam 35% da
demanda da CEG, apresentaram consumos unitarios decrescentes durante o periodo conceituado.

Finalmente em relagdo com a analise econométrica, foi estimado o consumo unitério mensal dos
clientes residenciais & comerclas empregando um modelo semilogariimico. O modelo explica a
variabllidade do consumo unitériec mensal com a temperatura média de cada més para cada ano e
com uma tendeéncia anual, sem considerar o efelto do prego.

Mo setor residencial as estimativas apontam uma gueda auténoma {com independéncia ca
temperatura) de 2,8% & 5,8% pars CEG e Ceg Rio respectivamente, Para os usudrios comercials as
respectivas tendéncias sdo de D9% e 52%. As estifmativas das tendéncias 30 fortemente
significativas,

As princlpais causas gue explicam este fendmeno est3o vinculadas com malor tempo das pessoas
fora do lar e a substituicdo do tempo gue era destinade a cozinhar, por compras de comida
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preparada € consumo em bares € restaurantes. O avanco tecnoldgice de novos aguacedores mals
eficlentes, substiiuindo aguecedores antigos e boilers nos bairres que possuem gas natural ha multos
anos, tambem contribuem para a queda do consume unitérie,

Para projetar a demanda do prduime ciclo tanifario o consumo médio deve incorporar a tendéncia a
baiza estimada nos modelas econométricos.

2. Introducao

Fol realizada uma andlise retrospectiva da demanda de gis natural canalizado des distribuidoras CEG
& 'Ceg Rie para empregar na projecao de demanda do quinto ciclo tanfarnio.

& informacio foi fornecida pelas empresas contratantes e corresponde 8o perindo de janero de
2008 a novembro de 2016.

0 estudou abarcou trés abordagens:

s Analise do consumo unitério dos clientes classidficados segundo sua antiguidade na conexdo a
rede. Consideraram-se dols grupos: dientes antigos, aqueles conectados até dezembro de
2012 e os chentes novos, aqueles incorporados desde janeino de 2013.

» Anglise da evolugio dos consumos unitarios por bairros do Estado de Rio de laneiro.

# Estimative econgmetrica do consumo unitdrio mensal do total dos cliemtes para obter uma
tendéncia a aplicar no consumo projetado para o proximo ciclo,

0 relatdrio esta estruturado da seguinte maneira:

» Apresentacao das principais caracteristicas da informagdo fornecida pelas empresas
distinguindo entre Ceg & Cag Rio,

* Para cada distribuidora, uma secdo correspondente a cada uma das diferentes abordagens
antes mencionadas

3. Dados empregados

Este relatdrio apresenta a andlise dos consumos unitaros para as empresas CEG & CEG Rio, para o
peripdo compreendido sntre janeiro de 2008 & novembro de 2016, A informacac das empresas fol
desagregada nos setores residencial & comercial e foi também realizada uma analise nas faixas de
consumg incluidas em cada uma delas.

Caleulou-se uma tarifa média mensal nominal de gas canalizado por faixas de consumo apurada
considerando o faturaments e o consumo mensal por faika de consumo, alem dissa, foi utilizada uma
ponderacio de volume por drea geogrifica. Todos os dados foram fornecidos pela emprasa.

0s valores correspondentes @ temperatura foram obtidos do size da "Matlonal Climatic Data Center”
¢ cofrespondem & regifo de Jacarepagua do Rio de laneiro.

Ds valore: manetirios foram levados 2 valores reals ao més de novembro de 2016 pelo IGPM [Indice
Geral de Pregos do Mercado), divulgade pela Fundacho Getdlio Vargas.

Com a informacBo disponivel & mediante o uso de métodos graficos ¢ economéEiricos, buscou-5e
avaliar o comportamento do consumo unitario ac longo do tempa, determinar quaks s3o os fatores
maks influentes em =eu comportamento & estimar um valor representativo do mesma para os
diferentes mercados,
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3.1, Andise dos dados j

3.1.1. CEG - Residenciais

O consuma unitasio residencial vern apresentando uma tendéncia 3 gueda no peripdo considerado,

Observa-se um claro comportamento de sazonalidade dos consumidores, refletide em séries que
apresentam pontas de consumo nos meses fortes de inverno (julho) e quedas nos meses quentes de
verdo [dezembro, janeiro e fevereiro),

A seguir, apresenta-se a evolucio do consumo unitario de forma mensal e anual, A linha azul indica
@ consumo unitario mensal, A linha vermelha apresenta a evolugao da tarifa de gés.

LU Residencial e Tarifa Total ¥ més
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Tabels 1t Consumo unitrie hishorico CEG de clientes recidencinis
Comsumo
U ndtdirio [m']

AN

2008
2005
20010
2011
20012
2013
2014
2015

2016

A gueda no consumo unitério possivelmente esteja relacionada 3 variacdo de um de seus dois
componentes: aumento nos cllentes totals, ou queda no consume total.

Clientes & Consumos Totais por Més
12 1000
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—Congurmos ——CliEntes

Mo grafico anterior pode ser observado gue embora tenha aumentado a gquantidade de clientes, o
consumo total ndo aumentou de forma proporcional. Por conseguinte o consumc unitdrio médic
apresenta uma gqueda,

3.1.2. CEG - Comerciais

0 consumo unitario comercial apresantou uma tendéncia decrescents, Apesar da resstruturacio @
da clara gueda na tarifa, o consumo unitario nag sofrew grandes modificagtes.
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CU Comercial e Tarifa Total
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Tabela ¥: Consumo unitario historico CE26 de clientes comerciaks
Consumo Unitano

Ano

[m’]
2008 6463, 42
2005 5897, 29
2010 6089, 73
2011 6044, B2
2012 5873, 18
2013 5652, 20
2014 oL74, 27
2015 5614, 74
2016 5513, 31
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GAS NATURAL FENOSA - CEG & CEG Rio

PUANTUM

Anallsando as varlaghes, & possivel observar que o consumo total apresenta uma tendéncia
levemente decrescante até o ane de 2015 e depois tem uma recupera¢do a partir deste momento.
Por outro lado, o5 clientes crescem de forma constante em todo o periodo 2nalisado

A seguir, o grafico demonstra as varlagbes acima descritas:

Clientes e Consumos Totais por Més
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Mestes tipos de clientes ¢ aplicado o mesmo gue fol indicado acima para os residenciais. No grafico
pode ser observado que embora tenhs aumentado a quantidade de clientes, o consumo total ndo
aumentou de forma proporcional. Consequentemente o consumo unitarlo médio apresenta uma
queda.

Ls.x.a. CEG Rio - Residenciais

O consumo unitério residencial apresentou uma queda anual em forma continua desde o ano 2008,
até meados de 2015.

Como & possivel obeervar nos seguintes graficos, existe entre os meses da janeiro e fevereiro de
2014 {no grafico mensal) e entre 2014 e 2015 (no grafico anual) uma marcada queda na tarifa real do
gas natural. E importante destacar que conlrariamente ao esperado a queda na tarifa ndo foi
acampanhada de um aumento No consuMo unitdrio.
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GUANTUM
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Tabela 3 consume wnitirio histérico CEG Rio de dientes residenciasic
Consumo Unitdrio

|
[m]
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QUANTUM

O compertamento do consumo unitario estd estreitamente ligado 3 evolugio dos clientes & ao
consumo total Como é possivel observar no seguinte grifico, tanto os clientes como o5 consumos
aumentaram com maior intensidade nos Gitimes anos do periode

Mo entanto, percebe-se que o ndmero de clientes teve um aumento maior do que a guantidade de
gas vendida. Isto resultou numa queda do consumo unitdric segundo o que fol apresentado na
tabeia 3. Somente nos dltimas meses, o crescimento do consumo supera ao de clientes & & por isso
que a tendéncia decrescente do consumo unitdrio tem uma ligeira reversio

Clientes e Consumos Totais por Més
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Fara a LEG Rio acontece o mesmo que foi indicado para a CEG em relagdo ao consumo unitdrio
médio, que apresanta uma gueda,

3.1.4. CEG Rio - Comerciais

O consumo unitaric médio anual dos clientes comerciais apresentou uma teadéncia decrescente,
exceto entre o5 anos de 2011 a 2013, Apesar da reestruturaclo e da clara gueda na tarifa, o consurng
unitario ndo sofreu importantes variages e ndc modificou sua tendéncla de gueda. E possivel
detectar facilmente o ponto de quebra na tarifa a partir de feversiro de 2014,
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Tabala 3: consumo unitdrias histdrice CEG Rio de clintes comerciaks
Consumo
Ano Unitario

2008

2009

2010 4628,1
2011 4458,1
2012 44016
2013 4506.5
2014 40279
2015 3T1E4
2016 3574.5
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GQURANTUM

Analisando os valores de seguinte grafico, a guantidade de chentes totais apresentou um aumento
continug durante fodo o pericdo avaliado, demonstrando & paertic de meados de 2003 um
incremento mais evidente, Algo similar também ocorreu com O consumo total gue subiu durante
todo o periodo, @ a partir de 2014 sua tendéncia crescente foi mais evidente.

O comportamento do consumo unitdrio estd estreitamente ligade 4 evolugio dos clientes e do
consuma total. Na tabela 4 & possivel observar 3 queda no consumo unitario. Embora a quantidade
de clientes & o consumo total da categoria cresceram em média durante todo o pericdo analisado, o
motive da queda no consumao unitério & originado pelo malor incremento do nimero de clientes em
relagdo ao consumo total Isso pode ser entendido como gue o5 novos clientes que foram figados
ngo mantiveram o mesmo fonsumo que of cadastrados antigamenle, resultando na queda do
COnsumo unitario.

Clientes e Consumos Totals por Més
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— Consumos  —Clentes

Apresenta-se novamente para os clientes comercias da CEG Blo o mesmo que pars a CEG, uma
fueda no consumo unitario medio de seus clientes

| 3.2. Analise por antiguidade dos clientes B

A seguinte analise foi realizada utilizando os dados disponiveis na base de faturamento fornecida
pela CEG. Esta base coniém dacos desde janeiro de 2013 até setembro de 2016. Para depurar a
estimativa do consumo unitario, todos os dados foram obtidos da mesma base de faturamento. 1sto
g, foram calculados o5 consumps unitdries dos clientes de acordo com sua antiguldade. Esta base ndo
tém diferenciado os clientes residéncias Individuals dos coletivos, pelo qual o consumo unitdrio
ebiido pode ser maior do que o real utifizado em outros fens do relatdrio.

Cagui em diante =30 denominados “Clientes Antigos” aqueles incorporados ate dezembro de 2012 e
"Clientes Novos” os incorporados a partir de janeiro de 2013. Além disso, fol resllzada uma andlise
geral considerando todos os clientes, independentemente do mamento de incorporagio.

3.2.1. CEG - Residenciais
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Mo seguinte grafico esté detalhada a evolugdo histdrica do consumo unitirio dos diferentes tipos de
clientés. Com uma linha azul sdo répresentados os clientes antigos, com uma vermelha o3 cliemes
novos e com uma verde o total de clientes.

Consumos Unitarios Residenciais Histaricos CEG

(Base de Faturamento)
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Ma tabeln & seguir, s8o apresentados os valores dos consumos unitérios anusis para os diferentes
tipos-de clientes:

fabela 5: consuma unitarso hiatorico CEG residenciaiy por antiguidade de ciisnies

Consumo Unitario [m3 ]

Clhentes Chentes Chentes

Antigos Novos Totals

*Os dados para o ano de 2016 estlo disponivels até setembro

Como & possivel observar o consumo unitario dos cllentes antigos é relativamente similar ao
consumo dos dientes totais.

Existe uma clara diferenca quando sdo analisados os clientes noves, que possuem um coRsumo
inferior aos demals. A hipdtess de que o5 clientes incorporados mais recentemente consomem
mencs, fica comprovada pela analise histdrica dos dados. Porém, 05 consumos unitdrios dos clientes
antigos também baixam. Este fenomeno & importante e deve ser considerado nas projegdes do
consumo unitario do proximo ciclo, ja que, @ um Indiclo de que ndo & possivel esperar uma tendéncla
crescente no CconsUMo unitario,

3.2.2. CEG— Comerciais

No seguinte grafico @ possivel observar a evolugio dos consumos unitarios dos clientes antigos (linha
azull, novos [linka vermelha) & totais {linha verde).
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D= clientes antigos representam uma importante porcentagem do total de consumg da CEG e por
gs5E motivo o consuma unitario destes € similar a0 consumo unitario do total de dientes.

Ma segulnte tabela estdo detalhados os consumos unitarlos anuaks por antiguldade:

Tabels 6 commuma unitirio hivtarico CEG comerclsis por sntiguldade de clientes

Consumo Unitdrio [m3 ]

Cllentes Clientes Clientas
Antigos Movaos Totals

E327,49 3854.92 630839
628592 598797 6Z40,89
6386, 77 478419 610804
4791,00 349720 4472.55

#Ds dados para o anc de 2016 estio disponiveis até setembno

3.2.3. CEG Rio - Residenciais o= -0 ]

Mo seguinte grafico & possivel observar 2 evolucdo dos consumos unitdrios dos clientes antigos {linha
azul}, novos {linha vermelha) e totais (linha verde).
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A seguir, sio apresentados os consumos unitaros historicos para os diferentes tipos de clientes:

Tabela 7: consumo dnitdrio histdrice CEG Rip residenciais por antipuidade de clipntes

Consumo Unitario [m3 |

Chantes Clientes Chentes

Antigos MNovos Tot:ss

*0s dados para ¢ ano de 2016 estio disponiveis até setembro

Pode-se chservar gue o5 clienies aniigos 540 agueles que t8m wim maior consumo unitano, Exisle
uma clara diferenca guando sio anallsades os clientes novos, gque possuem um nivel menor de
CoOnsuUmo M Comparacac aos demais. [gualmente, o3 clientes antlgos apresentam uma evolugdo
decrescente do consumao.

3.2.4. CEG Rio - Comearciais

No seguinte grifico & apresentada a evolucio dos consumos unitdrios dos clientes por antiguidade,
05 consumos unitdarios dos antigos estdo representades pela linha azul, o5 novos pela linha vermelha
& 0% totals pela finha verde,
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QUANTUM

Consumas Unitdrios Comerclals Histdricos CEG Rio
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Na CEG Rio & possivel observar gue ocorme o contrario que na CEG. Os clientes novos t8m uma friaiar
ponderacia no total que os cligntes antigos. E por Isso que os consumos unitirios dos clientes novos
B totals sdo mals semelhantes.

A seguir, sdo apresentados os velores dos consumos para o€ diferentes chentes nos distintos anos;

Tabola B! contumo unitarks histdrico CEG Aio camerciais por antiguidade de clipntns

Consurmo Unitario [m3 ]

Clientes Clientes Cleentes
Totaic

Movos

; 1688.49
5723.20 2081 86 B705.07
SbEE. 91 3314.90 E983.80
42593 .57 248312 EiFT.m

Antigpos

*0s dados para o ano de 2016 estio disponiveis até sstembro

E importante salientar que 2 diferenca do que acontece na CEG, na CEG Rio ot consumidores novos
constituem a maioria do total de clientes.

Coma pode ser observado na tabela anterior, o3 clientes “novos” dpresentam um consumo unitario
menar do que agqueles cadastrados antes do ano de 2013, Em setembro de 2016 32% dos
tonsumidores residenciais da CEG eram “novos”, no entanto esta porcentagem era de 57% para &
CEG Rio. No setor comercial as porcentagens respectivas eram de 27% e 74%,

Essas diferencas na estrutura da antiguidade dos consumidores fazem com que o total dos
consumidores apresentem uma queda mais significativa quando comparado com a gueda dos
primeiros clientes da distribuidora (aqueles cadastrados antes do 2013),

Conclui-se finalmente gue os chentes novos apresentam um consumo unitario Menor do que o5
antigos

3.3. Analise por Bairros
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33.1. CEG - Residenciais

Para realizar uma analise mals detalhada dos consumos unitérios, foram conslderadas as evolurbes
da variavel em diferentes bairros representatives da area de concessio.

Como primeira medida, fol comparado o consumo total residencial de CEG entre dezembro de 2015
& novembro de 2018, com os diferentes bairros que comp@em a amestra. O resultado da analice
demonstrou que o Rio de Janeiro continha 91% de consumo total residencial. Pels significativa
representatividade do mesmo, as conclusdes foram centradas na analise exaustiva dos bairros deste
MUREHHD

Considerando a porcentagem sobre o consumo de cada bairre sobre o total da CEG, realizou-se um
ranking encabegado por agueles lugares que contribulam com malor nuantidade de consumo ao
total. Apesar dos resultados terem sido obtidos para cada um dos bairros do Rio de Janeiro, s6 serdo
mostrados no relatdrio agueles que contribuam consideravelmente com a analise final. No entanto,
& importante destacar que foram realizados os graficos de todas as localidades & os resultados estio
disponiveis para cada uma delas, caso sejam solicitados.

Ma tabela apresentada a seguir foram detalhados o eonsumo unitario médio & o consume total em
m3, entre derembro de 2015 e novembro de 2016, a porcentagem de consumo total do batrro sobre
o total de CEG para 0 mesmo periodo e a quantidade de clientes totais em novembro de 2018, para
cada um dos primelros 30 bairros do ranking do estade do Rio de Janeiro.

Tabels S Corgumo unitdrio, total, guantidade de clientes & poroentagem de consumo reddential por bajrmoes.
Consumo
Unitdrio
Médic [m3]
Dez 2015- Nov
2016

COPACABAMNA 3.582.335
TUUCA 13 8.349 964 56,379 7.9%
BARRA DA TUUCA 16,5 5.926.692 64.544 5,6%

Consumo
Total [m3] Clientes Totais % Consumo
Der 2015- Nov  [] Nov 2016 Total
2016

RECREIQ DOS BANDEIR 14,2 5.706.551 34.173 5,4%
BOTAFOGD 12,3 4.960.694 33.408 8,7%
LEBLON 15,7 3.897.750 20.632 3.7,
FLAMENGO 11,9 3.726.170 26.069 3.5%
IPANEMA 14,0 3.577.523 21.276 3,4%

VILA ISABEL 10,3 2.877.562 23,297 2.7%
LARANJEIRAS 13,2 2,812,983 17,788 7. 65%
JACAREPAGLUA 11,0 2,786.015 21,194 7 5%
FREGUESIA JACAREPAG 11,6 2.651.539 18.950 2 5%
MEIER 9,7 2.287.097 19,675 2 7%

LAGDA 18.3 1.861.185 8482 1.8%
GRAJAU 116 1.599.501 11.438 1,5%
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TAQUARA 9,0 1.555.913 14.658 1.5%
MARACANA 114 1.412.426 10,367 1,3%
ANDARAI 10,3 1.383.185 11,204 ji48
PECHINCHA 10,4 1.343.377 11.001 1.3%
JARDIN BOTANICO 16,2 1.318.742 6.762 1.9%
GAVEA 16,1 1.196.365 6.167 1.1%
CAMPO GRANDE 7,8 1.105.813 12 306 1.0%
CACHAMBI 9,3 1.089.031 9.969 1.0%
ENGENHO DE DENTRO 9,6 966.944 B.746 .95
HUMAITA 12,8 857.810 5.220 0, 9%

540 CONRADO 24,7 933.117 3.191 0,9%
CATETE 10,2 822.454 6.659 0.8%

RIO COMPRIDO 10,5 773.171 6.086 0.7%
ENGENHO NOVO 85 749.575 7.329 0.7%
CENTRO 6.8 187,672 16.437 0, 2%

TOTAL RIO DE JANEIRO 12,4 95796606 766556 1%
TOTAL CEG 12,7 106236914 837.137 | 100%

Dos resultados apresentados, pode-se concluir gue nos 11 primelros bairros estdo representados
mais oe S0% da demanda. Nos 30 bairros previaments descritos na tabela, encontra-se quase 75%
to telal de consumo. A grande representatividade deste tamanho da mastra permite inferir spbre a
populacio, em hate a analise dos dados informados

O consumd wnitdrio médio do municipio do Rio de Janeire & multo similar 3 media de CEG.

A seguir foram grafitados os consumos unitdrios dos bairros detalhados previamente, para poder
visuvalizar melhor, o comportamenta da variavel ao longa do tempo

() periodo contemplado vai desde derembro de 2010 3 novemnbro de 2016

Cada um dos seguintes graficos agrupa 10 bairres, com o objetiva de gue a andlise resubte Intultiva,
incluindo em cada um deles uma linha vermelha ponteada que representa o consumo unitario global
da CEG
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Consumo Unitario Bairros de Rio de Janeiro
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E notdria a tendéncia generalizada do consumo unitdrio & baixa no perodo avaliado para quase
todos os bairros detalhados. Esta queda ilustra a tendéncla geral do consumo unitario de CEG, uma
VEL Que 2sté representade 75% do consumo total. Como @ possivel observar, inclusive em balrros
tradiclonals onde o consumo de gis estd Instaurado hd muito tempo, foi rescindido o consume dos
clientes. Emboma dados sobre a renda per capita por bairro ndo estejam disponivels, a tendéncdia &
baixa pode zer observada, inclusive, em bairros come Barra da Tijuca e Leblon, relacionados a
familias de poder aquisitivo alevado.

3.3.2. CEG - Comerciais

Do mesmo modo que para os clientes residenciais, fol efetuada a andlise por bairros para uma
descricdo mais detalhada da evoiucio do comsuma unitdria.

Como primaira madida, fol comparado o consumo total comercial da CEG entre dezembro de 2015 &
novembro de 2016, com os diferentes bairros que compdem a amostra. A andlise teve como
resultade, que no municipic do Rio de Janeiro estava contido 77% do consumo total comercial. As
conclustes foram centradas na andlise exaustiva dos bairros deste municipio, pela significativa
represemtatividade do mesmo.

Considerandeo a porcentagem sobre o consumo de cada bairro sobre o total da CEG, realizou-se um
ranking encabecado por agueles lugares gue contribuiam com maior guantidade de consumo ao
total. Apesar dos resultados terem sido obtidos para cada um dos bairros do Rio de Janeiro, s6 serdo
mostrados no relstorio agueles que contribuam consideravelments & andlise final. Mo entanto, &
importante salizntar que foram realizados os graficos de todas as localldades e estdo disponivels os
resultados para cada uma delas, caso sefam soficitadas.

Na tabela apresentada a seguir foram detalhados o consumeo unitdrio médio & o cansumo total em
m3, entre dezeémbro de 2015 e novembro de 2015, a porcentagem de consumo total do bairro sobre
o total de CEG para o mesmo periodo e a quantidade de clientes totais em novernbro de 2016, para
cada um dos primeiros bairros do ranking do municiplo do 8lo de Janeiro.
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Tabela 10 Consumo unitirio, total, quantidsds de clientes ¢ porcentagem de consuma comercial por Balmos,

o [m3 Do 2015. MmO Total 3] 1 DL % Consumo
Nov 2016 2016
BARRA DA TUUCA 594,0 5,220,049 863 B.9%
CENTRO 01,4 5.950.333 1.243 8,5%
COPACABANA 534,89 5.775.928 919 B2
BOTAFOGO 337,5 2.258.040 565 3. 2%
TUUCA 320,8 2.071.673 535 3,05
IPANEMA 541,6 1.970,830 307 2,8%
LEBLOM 3490 1.891.921 311 Fall
CAMPO GRANDE 1018 1.197.991 93 L.7%
FLAMENGO 435.1 997.327 192 1.4%
HUMAITA 6931 706.453 86 1,0%
LAGOA 692,1 698812 B2 1,05
RECREID DOS BANDEIR 273,5 655.858 223 0,9%
LARAMIEIRAS 303.9 607.024 166 095
GAVEA 360,0 488.084 116 0.7%
CATETE 385,6 456,738 102 0.7%
VILA ISABEL 199,3 443218 188 0,6%
FREGUESIA
IACAREPAG 385,3 AA2.1ES 100 0, 6%
SA0 CONRADD 2497 427.443 42 6%
MEIER 208,6 401.081 168 0,6%
MARACANA 2379 391.079 138 0.6%
JARDIM BOTANICO 310.5 342040 05 0,5%
ANDARAI 290,3 340,745 101 0.5%
ENGENHO DE DENTRO 363.3 258.168 63 D.4%
GRAJAU 218,1 222.018 85 0,3%
RIO COMPRIDO 175,0 215.543 106 0,3%
ENGENHD NOVD 264,0 140450 45 it
PECHINCHA 22,0 76.858 . 28 A%
TOTAL RIO DE JANEIRD 5136 53680250 6157 77%
TOTAL CEG 5112 69.675.576 b 883 100%

MNos 10 primeires bairros esta representado mais de 409% da demanda, e nps primeiros 20, quase
0%, E importante destacar gue os bairros de Cachambi e Jacarepagua 18m uma participacdo sobre o
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consumg total de CEG de 3% cada um, mas os dados de consumo unitdrio ndo puderam ser
analisados porgue ndo fol encontrada a infarmagdo disponivel.

A seguir foram grafitados os consumos unitérios dos bairros detalhados previamente, para uma
melhor visualizag3o do comportamento da varidvel ao longo do tempo.

0 pericdo comemplado vai desde dezembro-de 2010 a novembro de 2016.

s bairrns foram agrupados em 10 por grafico para gue resulte intuitivo, incluindo em cada um dales
uma linha vermelha ponteada que represents o consumo unitdrlo global da CEG. Os mesmos sdo
apresentados com uma linha vermelha nos graficos,

Consumo Unitario Bairros de Rio de Janeiro
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i I
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Barras de Tijuca, Centro, Ipanema, Copacabana, Tijuca, Leblon e Flamengo que representam 35% da
demanda da CEG, apresentaram consumos unitarios decrescentes durante o periodo conceituato.

e ————

Para realizar uma andlise mais detalhada dos consumos unitarios, foi considerada a evolucdo da
varidvel consumo unitario em diferentes municiplos da area de concessao,

Foi comparado o consumo total residencial da CEG Rio entre dezembro de 2015 & novembro de
2016, com o5 diferentes municipios que compBem a amostra, & analise teve como resultado que
60% da demanda estd concentrada em 5 municipios da drea de concessio.

A tabela apresentada a continuagio contem os valores de consumo unitérie, consumo total, clientes
g porcentagsm de consumo em relacso ao consumo total da distribuidora,

Tabela 11: Consume unitéro, total, guantidade de clientes & porcantagemn de consuma resdencial por municipios CEG
Rig,

Comsuma
: Consumo Total
S Unitario Médo Cligntes Totsis % Comsumo
IVamcioio : [m3] De FOL5- SR
[m3] Dex 2005- Mow 2006 {#) Total
MNow M8

CAMPOS GOYTACAZES 3 &0 699.1
TRES RIDS 6.50 52 207.0 3154 15%

PETROPOLIS 11.22 A7 6133 G124 11%
NOVA FRIBURGD 18.03 29 504.8 3478 i
MACAL 10.31 27ERE 1 13872 B
RESENDE B:18 26510.3 7514 B
TERESOPOLIS 1561 30780 1546 TH
VOLTA REDONDA 580 223336 4532 B%
BARRA MANSA 0,38 15414 3 1 BBE B3
CABD FRID 16.22 17188 8 6542 5%
RIC DAS OSTRAS 14.00 115525 3782 3%
BARRA DO PiRAI 7.591 B422.3 552 2%
ARRAIAL DD CABD 37.15 115436 152 2%
SAD PEDRO ALDEL (.39 25705 024 1%
PORTO REAL 135 22360 3B 1%

il

PARAIBA DO SUL ; 20520 104
TOTAL E 10

Br

E possivel observar que no primeiro municiplo, Campos Goytacares, o consumo & 17% da demanda
total e que nos primefros 5 municiphos, esta contide 60% da demanda da CEG Rio.

& seguir, sao apresentadas as graficas com o5 valores correspondentes aos consumos unitirios por
municipioz
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Consumeo Unitario Residencial CEG Rio - Municiplios
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3.3.4. CEG Rio — Comerciais

Para realizar uma andfise mais detalhada dos consumos unitarios comerciaiz, foram consideradas as
evolugbes da varldvel em diferentes municipios da dre@ de concess3o.

Fol comparado o consumo total comercial da CEG Rlo entre dezembro de 2015 e novembro de 2016,
entre os diferentes municipios que compdem a amostra, A analise teve como resultado que 77% da
demanda esta concentrada em 6 municipios da drea de concessio.

A tabela apresentada a continuag@o contem o3 velores de consumo untdrio, consume total, clisntes
& porcentagem de consume &m relogdo ao consumo total da distribuidora.
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Tabala 12: Congump unitdria, total, quantidade de clientos » porce ntagem de consumo comacial por municipibs da CEG
Rio.

Corsumo Tota)
s - Consumo Tota
= Wradtdries Midio Totais % Cons
Neiipios R N e e MR 3 G
Im3] Der 2015- Moy 2016 [#) Total

Nov 2016
Hov 2016 ;

CAMPOS GOYTACATES
BARRA MANSA
CABD FRID
FETROPOLIS
TRES RIOS
MACAE

NOVA FREURGD
RESENDE
TERESOPOLIS

RID DAS DSTRAS

EARRA DO PIRA]

VOLTA REDONDA
SAC PEDROD ALDELA
ARRAIAL DO CABD

TOTAL 1586

E possivel observar que no primeiro municiplo, Campos Goytacazes, o consumo & 17 % da demanda
total e que nos primeiros B municipios, esta contido 77% da demanda da CEG Rio

A seguir, 380 apresentadas as graficas com os valores correspondentes aos consumos unitérios por
rumnicipdo;

Consumo Unitario Comercial CEG Rio - Municipios
m*/miés
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QUANTUR | www, gaaniumsmenca. com piff- 27 do 59




O] GAS NATURAL FENDSA = CEG & CEG Rip
Comsume Wnitaro

@UANTUM

i Consuma Unitério Comercial CEG Rio - Municipios
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3. Relagio Consumo Unitirio - Temperatura ]

Na presente seclo & explicada a relagdo entre o consumo unitdrio e a temperatura anual média.

Mas graficas € possivel observar, tal como ¢ concluido no item 4.1, que a queds no consumo unitario
ndo tem relagdo direta com um possivel sumento na temperatura média da regifio,

| 3.4.1. CEG - Residenciais

No seguinte grifico & possivel observar a relagio entre a temperatura @ o0 consumo unitério
residencial para CEG:

Consumo Unitdrie Residencial
= Temperatura . CEG
170 | 330
160 - 315
150 - ~ 210
140 - - 308
E 5
130 4 - 300
120 285
110 - 290
100 T 285

2008 2009 2010 2011 3012 2013 2014 2015 2036

— Consumo Unitaria —Tamperatura

| 3.4.2. CEG - Comerciais

No seguinte grafico & possivel observar a relaglo entre a temperatura e o consumo unitario
comarcial para CEG:
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Consumo Unltirle Comercial [m3]
= Temperatura, CEG
o600 - 320
S400 - 115
6200 | 310
e 305
E sa00 - (i)
=600 300
2400 - 295
5200 150
000 T T r -+ 28BS

2008 2009 2010 2011 2032 2013 2014 2015 2016

w— OnEmo Unitdrio [m3] =—Temperatura

[ 3.4.3. CEG Rio — Residenciais

o seguinte grifico € possivel observar @ relacdo entre a temperaiura @ 0 Consumo unitario
residencial para CEG Rio.

Consume Unitéric Residencial
- Tamparatura CEG Ris
175 320
120 4 315
115 4
118 210
05 = 305
'E 100 G

| Ele)
25 -4

| - 29
Blj r Eﬂ]
o ey ; —} 288

J008 2000 2000 2011 2002 2013 2014 3015 2046

— Consuma L nitiro [m3]

Temperatura

3.4.4. CEG Rio— Comerciais

Mo seguinte grifico observa-se a relagio entre & temperatura e o consumo unitirio comercial para
CEG Rio:

CIUANTUM | werars quantemamerics.com . 25 i TH




GAS NATURAL FENOSA — CEG e CEG Rio
Consumo Unitdrio

QUARANTUM

CEG Rip . Consumo Uinitdrle Comercial - Temperatura

8000 r 320
S000 | r 315
4000 - 310

L 305

T 3000 4 B "

S~ - 295
100 L 290

a : —— —] 335

2008 2009 1000 2011 2012 2013 2014 2015 016

m—Consume Unitario [m3] == Temperatura

3.5. Estimagdes Econométricas do Consumo Unitdrio

Fol estimado o consumd unitario mensal dos clientes residenclals e comerciais empregando um
modelo semi-logaritmico. © modelo explica a variabilidade do consumo unitdrio mensal com a
temperatura média de cada mes para cada ano & com uma tendéncia anual. 0 método de estimativa
utilizado € o de Minimos Quadrados Ordindrios com erros robustos a heterocedasticidade. O modeko

estimado apresenta a seguinte especificacdo:

nar 2016

I n (consumo unitario,) = a + Z By temperatura = mes,,, + fano + &
s R HIB

Cnde:
[n{consume unitario,): Consumo unitario médio de cada més em m’ expresso em logaritmeo,

temperatura » Mmes,,,: Temperatura média de cada més de cada ano por uma variavel dummy
de cada més. A variavel durmmy assume o valor 1 no més correspondente & 0 em caso contririo.

ano: Ano correspondente ao més relevado,

i Constante do modelo gue representa o consumo autdénomo independente da temperaturs @ do
ang

Pmes: Coeficlente estimado que representa 2 reagdo do consumo unitério a variagbes na
temperatura média em cada mes.

&: Coeficiente estimado associzdo 3 cada ano que represente a tendéncia auténoma do consumo no
tempo.

Ey: Erros aleatdrios do modalo com distribuicdo normal com média 0 e desvie padrdo constante.
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0 modelo fol estimado com o Software Stata e o: resultados por categoria de clientes e
distribuldoras slo apreseptados a seguir. Az andlises foram feltas considerando oo clientes totais
{individuais mais coletivos), & separadamente os elientes individuals € os clientes coletivos.

3.5.1, CEG Residenciais

— ——

3.51.1 UOentes Totais

A saida do modelo para os clientes residencizis individuais da CEG & apresentada a seguir:

« regrees  Imcurctqrotsl Tewpens tonfeh towpewr towpabe verpdun Tespiul Doepags Tesesep twmeoct Dmpren Despadic ane, T

Linear regression Aufber of Gbg = i
Lz, Bl = EL2A
Prob = F = B, 0
B-Ebarad = QL
RODL ML = DT

| Rodust
iegur cegro=1 coaf.  ERdl Err; £ mjwi I9IR Conf. Iresrvall
EREITH -.OTIAT L DONDTEE =447 0,000 - OOEE1T - OOPELE
Tanfal - PIEET L OGLELTY =30 0,000 = SLAGEES - DOERFI1
Eenpresr | - O0OGEEL L DUCEDET. 1AL 0F  0.000 -, AT - OO
tenpsbr -.DOETRRE  DOIL3TH =575 OuDOa = DOBTTT = [l T
Tampiem JXTREY  OOSowly 175 OLoER =, DOOEZTE JaETEe
Lemp]ul JOC3IEBAT . DALONEE A2 00D . DOARIEY s
e SOCEREIS L DOLARTT 430 oo - DUZHAEE L0011
b=t SOOMITE 000N 3 365 G000 « Dl Sl LirilEn
TEIpaCT ONESS O00LTE I3 OLOro =, T 103 « 3T
TERpnay - COOROTR . COO8SGs 01T O.90% - OIES) . DGLETAT
tempeic = [OIFFH GOkl =302  0uA3 - DONEEEr - OmEaml
A - DFRRETL  0O0QSE}S  .11.3F 0.0 = 0TS - 2ITI0
L 0N BOUELSF RINTTFSE 11.68F 0,000 1, R LAt Fhh

O modelo estimado explica aproximadamente 87% da variabilidade no consume unitario de gds
natural. Os coeficientes estimados sio estatisticamente significatives, pols representam 95% de
confianga, salve temprov que nao & significativo.

O grafico a seguir mostra a série do consuma unitdrio observado ou real (linka vermelha) e o
consumo estimado pelo modelo (linha azul), Pode-se apreciar a semelbanca entre as duas séries o
gue indica um ajuste satisfatdrio.

Consumo Unitdrio Residencials Totais[m3])

CEG
2000 -
15000
1000
500 =
Dnm R L L B i L i A R e S A AR DER! 3R D LB R A
Eﬁgggﬁﬁ%ﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁggﬁﬁﬁﬁﬁ
BBE8E5583EE8855888E88E¢8¢8 8
Cu Modelg =L Histdrioo

A constante |_cons) é o consumo autéinomo em logaritmos, o coeficiente relscionado & varidvel ano
=
-0,0288674 gue Indica que em cada ano o consumo unitdrio diminui 2,9% e pode ser Interprotado

coma uma tendéncia anual. Os coeficientes relacionados & femperaturs mes representam o
sensibilidade do consumo unitdrio a variaghes na temperatura média em cada més do ano, A varidvel
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tempmaio nie estd inchuide no modelo para evitar a multicolinealidade. Assim, ditos coeficlentes
expressam a sensibilidade em relagSo & temperatura em maio. Por exemplo, no més de janeiro o
consumo unitarke & 0,47% inferior ao consumo no més de maio e 0,38% superior no més de julho. O
més de novembro apresenta a mesma reacio que o més de maio, j4 que, seu coeficiente niio &
significative. A vantagem desta especificacio & que captura a sensibilidade do consumo unitario
temperatura em cada més do ano, Isto € o consumo reage diferente em cads més: cada grau
adicional na temperatura produz um Incremento no consumo uniténio de 0,38% em julho, mais de
0,48% em agosto.

Esta especificacio explica com precisdo a sazonalldade do consumo. O modelo estimado, ndo inclul
a varldvel prego unitdrio, [4 que, nio resultou estatisticamente significativa em nenhuma das
especificagBes utilizadas. A possivel explicagdo & que os consumidores reagem & tarifa para decidir a
ligagao das redes, mas uma vez ligados, dificiimente as variagies nos precos representem varlacBes
no consumo. A sensibilidade nula pode ser explicada pela baixa proporgdo do gasio de gds natural
na renda total familiar.

3.51.2 Ch]_.'nm Individuais

A salda do modelo para o3 clientes residenciais individuais da CFG & apresentada a seguir:

;mﬁ‘fﬂ‘tﬂ Timpene tewfeh towmar tempabr comiun Deapie] TEepooo TENSED TESpOCT TOMpROY Temp
¥
Lingar regresifen mnsar of ohy = 107
FL 12y BE = BOLTE
Frob = F = O Dn
A-Hipini ad = B
Rt =5E = L EES3
Fbugt
Tgmroegec coef std,  ErF. 1 Peit] [ conf. Eopervall
TaNgS —, o0l TN CEOT 5 4,28 0000 o SOEFAYE - DOOATOE
el el =, LA E 3 =567 O, 000 = LAEESY = DEE T
T - . DO Ooelis -10.H3  O.000 - 011703 -, O0ROTED
TEmpale = GIIEE  _(GL1LES =553 0,000 - OBGIET -, D0ADTLE
!H;Iﬂ JOIEDES DO 1.0 n.or2 -, OOLEZL -DI3TTEE
Tesp]w] oMELEL . OOLO6RS RT3 0.000 JOOBER2 oofl4o
e DOMRSNS . 00N142E 4.37 o000 BTG 007 2
LESRSEDR SDO3eEEE | DOCAE3ER L2 0000 JOmE2aT - DOSFEPG
TEnpoct -DOGEET OOQESES L3 o.o58 = OOORET - DOAFTAL
SRR = DEOH 08 v AV 5 =008 O.955 —. LB « DOy TARE
resadle = 003TIFr  .ODIIGES =285 Q.04 - OEESET - DOLFYTL
ans = D DO5ES SOOERY  =11.10  R.000 = DABEE -~ DRDETE
a1 6. L& 5. 252237 163 O D00 20 SEFE LA

0 modelo estimado explica aproximadamente 87% da variabilidade no consumo unitirlo de gas
natural canalizado. Os coeficlentes estimados sSo estatisticamente significatives, pois representam
95% de confianca, salvo aquele de tempjun [que & ao 92,8%) e tempnov que nlio & significative,

O grafico a seguir mostra a série do consumo unitirio observado ou real [linha vermelha) e o
consumo estimade pelo modelo (linha azul). Pode-se observar a semelhanca entre as duas séries o
que indica um ajuste correto.
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Consumo Unitario Residenciais Individuais [m3]
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A constante { cons) & o consume autdnomeo em logaritmos, o coeficiente relacionado 4 variave! ano
& -0,02906 que indica gue em cada ano o consumo unitario diminui 2,9% e pode ser interpretacda
como uma tendéncia anual. Os coeficientes relaclonados & temperoturg_mes representam a
sensibilidade do consumo unitaric & variscBes na temperatura média em cada més do ano. A variavel
tempmaio nio as1a incluida no modelo para evitar 3 multicolinealidade.

Esta especificagiio explica com preciséo a sazonalidade do consume. O medelo estimado, ndo inclui
2 vanavel prego unitario, j& que, n3o resultou estatisticamente significativa em nenhuma das
especificagtes utllizadas.

3.5.1.3. Clientes Coletivos

A sdida do modelo para os clientes residenciais coletivos da CEG & apresentada a seguir:

o rogmm IncurcegroTal oow TEene besfoh Cemmer Tesguld Tewplin Doy CeMaMe LEESSD Cemmet toepey e @,

“ikesr pegraaidaon rungur of che - anr
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m = OGE0ADT  _DOLIZTD =5 ¥ 0000 - MRS - o0WErs
Livigrs - OITEEY . BODET R .M p.e00 -, DORETEE ., COSELEG
TR DL . DODGIED -2, oo = DDA - D00
Tk it (OEHDE . ARG 0.8 o.0ms - . DECLEAR .OOMZREE
b fal (OSIMLE L DOAERIA 2.0 0,0k . GO S | T30
TER G SISl | pmame 3.1 000 - OEI1ER . DO
Lamian  OOAELOSE | CeTE MR .42 f0.ohF . DO R DGR
TERODIT DEdedT L OOLITLE .09 0,088 . DA LOERFT RS
Tl CJOOOSITE . DO EE [P -] = OINSS . DEMA3TH,
I=ndic =0T OmE <184 Bl -, DAL i ey
ano ~ (OGOEL . DONDHET 5,07 0000 o, (BOOERE -, 031000
~gan 20O B NIYTIR 118 ooooo W0 SETIT T 1T

0 modelo estimado explica aproximadamente 73% da variabilidade no consumo unitdrio de gés
natural. At maiores diferengas na estimativa sBo apresentadas para os valores do ano de 2011

D= coeficientes estimados sio estatisticamente significativos, pois representam 95% de confianga,
salve aguele de fempfun e tempnov que ndo € significative

D préfico a seguir mostra & série do consumo unitirio ohservado ou real [llnha warmatha) e o
consumo estimado peio modalo [linha azul). Pode-se visualizar 8 semelhancs sntre a3 dias sérieza
gue indica um ajuste adequada,
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CEG e CEG Rio

A constante [_conrs) é o consumo autGnomo em logaritmos, o coeficiente relacionado & varidvel ano
€ -0.0300061 que indica que em cada ano o consumo unitdrio diminul em 3% e pode ser interpretado
tomo uma tendéncia anual, Os coeficientes relacionados 4 temperoturo mes representam a
sensibflidade do consumo unitério as verlagles na tempersturs média em cada més do ang. A

varidvel tempmaio ndo esta incluida no modelo para evitar a multicolinearidade,

Esta especifica¢io explica com precisdo a saronalidade do consuma. O modelo estimado, ndo inclui
a wvariagvel preco unitdrio, j&@ que, nido resultou estatisticamente significative em nenhuma das
especificagtes aplicadas.

3.5.2. CEG Comercials

3.5.2.1. Clientes Totois

A saida do models para o5 clientes comerciais individuais da CEG e apresentada 8 seguir:

. regress  Incuccegrtotal tempens temfeb Tempmar tempabr tempjul Tempago tempdic amo, r

Linear regression wurber of obs = o7
F{ B. 28 = Ir.D0
Prab = F = O D000
R-squared = 0,7146
RoOt MSE = 044D

Robust
Incuccegre-—1 coaf. 3wd, Err. 4 it [%3% conf. Imterval]
Tempens -. 0021358 . Q004541 —4.60  0.000 —. DO3056F - 001F14%
remfaly - DOSIITE | ODOSA05 -E.30 0.000 - DOGSENS - O40463
tﬂﬂil' —. DOAS0RE . 0DOS407 -8.324 0.000 - DO55E16 -.0034355
TEmE - DT 54 -DDOFZ2IFE =5.25 0. 000 —. DO5E345 — DOZ3I64F
t!q}j!.'l LOOLETSS L ODOTAZE 276  0.026 . 0002059 . DDTL54
tama?n - D02 518D - OO SEE] d. 43  0.000 o N FOE - 0364 55
Taspatc - 057 . OD05EF -2.13 D.036 —. DI2Z226E . DODOTGT
AN =, DOS3951 DO TFNE -5.34 D000 - L2HE6S  — 0052035
~Eons 24, SR8 3.539751 F.06 O.000 17, Sel3r 2. 00936
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Consumo Unitiro

QUANTUM

O modelo estimado explica aproximadamants 71% da variabilidade ne consumo unitéric de gds
natural canalizado. Todos os coeficientes estimados sdo estatisticamente significativos, pois
representam 25% de confianca,

O gradfico a segulr mostra a série do consumo unitario observado ou real (linha vermelha) & o
consumo estimado pelo modelo (linha azul). Pode-se chservar 2 semelhanca entre as duas series o
gque indica um ajuste correto.

Cansumo Unitdrio Comerciais Totais [m3]
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A constante (_cons) & 0 consuma auténoma em logaritmos, o coeficiente relacionado & varidvel ang
& -0,00939 que indica que em cada ano o consumo wnitdrio diminui 0,9% e pode ser interpretado
como uma tendéncia anual DOs coeficientes relacionados & ftemperature_mes representam a
sansibilidade do consumao unitario & variagBes na temperatura média am cada mds do ang. As
variavels tempmmal, temjun, tempset, tempout, tempnov nac estio incluidas no modelo porque nao
resultaram significativas.

Esta especificagdo explica com precisdo a sazonalidade do consume, O modelo astimado, nio incluia
variavel preco unitdrio, ja que, ndo resultou estatisticaments significathva em nenhuma das
especificagdes utilizadas. A possivel explicacdo & que os consumidores reagem & tarifa para decidir a
ligagdo das redes, mas uma vez ligados, dificilmente as variagles em pregos representem varlagbes
Mo COnNSUmo.

3522 Clientes individuafs

A saida do modelo para os clientes comercials da CEG & apresentada a Seguin
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QPUANTUM

- regress lcuccegse Tempene temfeb tempmar Tempabr  tempiul tempago tempdic ano, r

Linear regression tumber of obs = 107
FL 8, 953 =  SO.63
Prob > F = D, D000
R-squared = 0.7745
Root MSE = _.D4386

wobust
Teuccagsn coef. std. Err. T =T [85% conf. Interwval]
L enp et —. 0201 62 DM ILE =4, 90 0,000 — DOZE33 - 0011995
Teafeb = 0052175  DD05ESF -B.B5 0.D00 =, DDGIFFT - 0040473
Tempmar —. DD44157 0004755 -0.29  0.000 —. DO53593 - 0024721
tempabr - D0AT025 . O0073I0S -5.00 0.000 ~. DO51529 -, Q2252
tempjul 0016607 (0D0E1Z8 2.04  0.044 - OO0 7 2 L0FZFTIZ
Tempags LO02487E 0006531 2.EL  0.000 o017 - (037 B3R
rempdic - 0012766  .0005018 -2.54 0.013 - 0022723 - 0000808
aAng = ELE 06561 2-10.96 0.000 - 0214374 - L4EB4 3
_Cons 42, TRDET 3.331813 12,83 0,000 36.12899 49. 35274

0 modeks estimado expiica aproximadamente 77% da varishilidade no consumo unitdrio de gas
natural canalizado. Todos os coeficientes estimados s30 estatisticamente significativos, pols
representam 95% de confianga.

O grifico @ seguir mostra a série do consumo unitdrio observado ou real (linha vermelha) & o
eonsumo estimade pele modelo (linha azul). Pode-se observar a semelhanca entre as duas séries o
que indica um sjuste adequadeo

Consumo Unitario Comerdiais [m3]
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A constante [_cons) € o consumo autdnomo em logaritmos, o coeficlente relacionado & variavel ano
¢ {01815 gue indica gue em cada ano o consumo unitano diminus 1,.8% & pode ser interpretado
como uma fendéncia anual, Os coeficientes relacionados 8 femperofurg mes representam a
sensibilidade do consumao unitario a variagdes na temperatura média em cada més do ano.

Esta especificacho explica com precisdo a saronalidade do consumo. O modelo estimado, ndo inchi
a varidvel preco unitdrio, |4 gue, nSo resultou estatisticamente significativa em nenhuma das

especificacdes utilizadas,
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3.5.2.3. Clientes Coletivos
A saida do modelo para os clientes comerchais coletivos da CEG & apresentada a seguir;

- regress  Incuccegrotal_comeor tespene temfeb Témpmar tempabe Cempiul tempago vempdic ano, r

Lingar regrassion sumher of obs = el rd
#{ &, BE) = T 00
PFrob » £ = 0L0000
=S quared = [LAA2F
ROOT MEE = OEFOD

Robust
Incuccegio-r coef.  s5td. Err. T P=itl [95% Conf. Interyval]
tenipene = 00F1264 . OOOBBEZ =3.52 0.0m - DMEES - O013I6F0
temf el = 0057517 . DOLAGED ~2.93 OO0 -, OOEGE4E - 0028377
L @mpimar - 00552 _O013ITI 4. 50 0. O - 00F956F -, DO30E58
tempabr - 027672 . OO11134 -3.4% 0015 - ODASFET -, DDOSSTE
Tempful LDOmNCrES |, OOLSEED O.53 0599 —. ORZES L DO3SA1T
tempago LOOR4134 oM .38 0171 = 00103 . DO34461
tenpdic -. DOL9063 . DaL0135 =1.88 0.063 - O3 TS . OGS
ang - OL4 5998 . D035563 =4.11 0000 =, 0ZL65F2 -.0075424
_cons | 30.77238  7.157426  4.30 0.000  16.56863 4497604

0 modelo estimado explica aproximadamente 44% da variabilidade no consumo unitdric de gés
natural. O ajuste do modelo ndo € adequado e é por Bsso, que os resultados obtidos ndo s3o
cempletamente confidveis. Nao é recomendave! projetar com os resultados deste modelo.

Os coeficientes sGo significativos, pois representam 95%, exceto para temjul e tempago gue niic
resultaram significativos.

O grafico a seguir mostra a série do consumo unitario observado ou real {linha vermelha) e o
consumo estimado pelo modelo (linha azul). Pode-se observar a semelhanca entre as duas séries o
gue indica um ajuste adequado.

Consumo Unitirio Comerciais Coletivos [m3]
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A constanie | cons) & o consumo autdnomeo em logaritmos, o coeficlente relacicnado  varidvel ano
€ -0,0145998 gue indica que em cada ano o consumo unitério diminui 1,4% e pode ser interpretado
como uma tendéncia anual. Os coeficientes relacionados & temperaturg_mes representam a
sensibilidade do consumgo unitdrio & variecBes na temperatura média em cada més do ano, As
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QUANTUM

varlavels tempmal, temjun, tempset, tempowt, tempnov ndo estdo incluidas no modelo porgque naa
resultaram significativas.

Recomenda-se ndo utilizar este modelo mensal para projetar as demandas dos clientes comerciais
coletivos,

3.5.3. CEG Rio Residenciais

1.5.3.1. Clientes Totais

A saida do modelo para os clientes residenciais totais da CEG Rio e apresentada a seguir:
- Ferea Tetsrcogrictota] tespsns teefeh temmer fempale tewpjun oyl Depepe toNpscy Dol Dempeo Tenpalic amo,
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Taetan ERLGLEETD o) « ML LB -2, 0% @, G0E - OOSSHYT - ODIEME
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L] DA ST 0011 SO 0.0 ] DA
TEIPITT ~OOPGEEM L OGLET J.08 B0 < SOl 3032 . ODEORSE
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O modelo estimado explica aproximadamente 90% da variabilidade no consumo unitario de gés
natural canalizado. Geralmente ps coeficientes estimados s3o estatisticamente significativas, pois
representam 95% de confiangs, salvo aguele de tempens [temperoturo de jonefro) tempabr &
ternpdic que foram deixados no modelo porque ndo produzem mudancas significativas- e ajudam a
modelsr melhor os consumos menszais.

0 grafico a seguir mostra a série do consume unitario observado ou real (linha vermelha) e o
consumo estimado pelo modelo (linha azul). Pode-se observar a semelhanca entre as duas sénies o
que indica um ajuste satisfatorio.

Consumo Unitario Residenciais Individuais [m3]
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A constante (cons) & o consumo autdnomo em logaritmos, o coeficiente relacionado & varidgvel ano
& -0,06 gue Indica que em cada ano o consumo unitario diminu 6% e pode ser interpretado como
urna tendéncia anual,

Esta especificagdo explica com precisio a sazonalidade do consumo. O modelo estimade, ndo inclui
a varidvel preco unitario, ja que, ndo resultou estatisticamente significativa em nenhuma das
especificapbes rodadas pelos mesmos motivos explicados no inciso da CEG,

3.5.3.2. Clientes Individuais
A saida do modelo para os clientes residencials individuais da CEG Rio & apresentada a seguir:

« P bowrceprss Tempans Tinl vh Erepmor tompabr Tenpjun Tompju] tepagn toepoep st tompre tempdic aro. ¢

cinesr regresaian number of obs = 100
FL A2, B4 = LW
Frob = F = 0, D006
LB T = O s
BT WET - L0753

mobust
Teur cegric Coef, Srd, ©Lrr. T PxiE| [#i% conf. Incervall

Tempene - O0IFIIZ  _60064F 0 -0.7F 0.4 - 002E . oolissr
comfon =, D Od [ R RET -L.78 D.CPG - Ca0 1 L BODELE
TepEar | - DOMETLD LO000E. 4.7 0.000 - DOGEMEE - 0027ODE
Cenpabe - OO0ELE  .0DDGIAT 0 -O.B0 0,376 - OGN LOOLOLL
Teag JORREATE 001061 %11 O.000 JOOTIOT L pOT e
BT DOGIBEE OOEd3AT 568 0.000 OO4IFME L DOATESS
temgaz JOGMETL L ODDESE ¥ o.ooo DOE5ESS L DOMbOES
LeTpien SJOCESER . DOLOGDG Lo 0.0 DOELEY 07 0aT
Leipoct I L OOOURR] 4.0 5.000 COCSI0Y | OOGIBST
TR OO DOLOMD .41 O.000 01143 L DOSRALT
Temndic ST REE OO0 uid O.BAS - O TN
ang | -.03445F9 .0OGTI4L  -15.55 0.000 = _DAEESS oROOSTT
=L0n3 | Fe TLE . AEEL 16.03 ©,000 El_SEEST &0, Te5ad

0 modelo estimado explica aproximadamente 86% da variabilidade no consumo unitério de gds
natural canalizado. Em geral os coeficientes estimados sdo estatisticamente significativos, pois
representam 95% de confianga, salvo agquele de tempene (temperature de joneiro), tempobr e
tempdic que foram deixados no modelo porgue ndo produzem mudancas significativas e ajudam a
modelar melhar o5 consumos mensais,

O grafico a segulr mostra a série do consumo unitirio observado ou real {linha vermelha) & o
consumo estimado pelo modelo (linha awul). Pode-se observara semelhanga entre as duas sérles o
gue indica um sjuste adeguado.
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Consume Uniténo

QUANTUM

Consumo Unitario Residenciais [m3]
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A constante {_cons] € o consumo auténomo em logaritmos, o coeficiente relacionado a varidvel ano
¢ -0,03446 que indica que em cada ano o consumg unitdrio diminui 3.4% e pode ser interpretado
como wma tenddncia anual,

Esta especificagdo explica com precisio a sazonalidade do consumo. O modelo estimado, ndo Inclui
a variavel preco unitdro, 34 que, ndo resultou estatisticamente significativa em nenhuma das
especificacdes utilizadas pelos mesmos motivas explicados ne Inciso da CEG,

3.53.3. Clientes Coletivos

A saida do modelo para os clientes residenciais coletivos da CEG Rio & apresentada @ seguir:
- Tegress Trcercopr o com Sepenc Uosleh toepear Tempabe Tempion Teepiul Teepage TIPS Témpeck towpoe TeMaic o, ©

Limar regoession I.u'.i;.; af ks = aar
# 13 =] o= .73

peab 5 F &
LB nu.rll = 0,5
Agut MEL = L laTsy
Trwr g l—m Emel. Il Grr. 1 Fein| [0%% Co®. Trmwerwall
L - SCOGEDE DO .80 D.o0El . LT - SO
weefah -OO651Y Q009 oe 0008 L ALFArD - CEREErY
EEpaar (DOT1IRE DN 1.8 B&IFT - DOCESOT S WAL
Lempair SRR 000iea B LPRG - MGRAIE OBNFTET
TS -BOLEDT L (eE2im BTYE  Ouddr Bk | SOMGELL
tampiul JERMARE | G o AT T T R =
TERRAG SOOIEE SRR a0 D000 Ri=silrrg SAIEREIRE
Tdmgdmp AN R L.&0 0.07F = DOCEZLT « s
femgace - 0T T IR o -0.38 07T - DR 55 DGR
TEmEnoy -DOLRRRE L EraTT 0.6 DS - rarg EETTALS
LTy [ - (CLEENE L OO0DTIE i - N ~-DORZOFY -, OODRnOR
o -CAGETON (ieeaDO3 N ] - ey i
] 0%, 00740 12 EruIr T3  ooon  -LL0, (ISR A i

O modelo estimado explica aproximadamente 5% da variabilidade no consumo unitirio de g5
natural canalizade. O ajuste do modelo nio @ adequado & € por isso gue o resultados obtidos nSo
o confidvels,

Algumas das varidveis de temperatura por més nio s3o significativas, incrementando o problema de
validez da saida do modelo. Apresenta uma tendéncia anual crescente e significativa.

O gréfico a seguir mostra a série do consumo unitdrio observado ou real [linha vermelha) e o
consumo estimado pele modelo (linha azul). Pode-se observar a semelhanca entre as duas séries g
que Indica um ajuste adequado,
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Consume Unitrio Residenciais [m3]
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A constante (_cons) & o consumo sutBnama em logaritmos. O coeficiente relacionads & variavel ano
& 0.046 que indica que em cada ano 0 consumo unitario aumenta 4,6% e pode ser interpretado como
uma tendéncia anual,

Recamenda-se nao utllizar este modelo mensal para projetar as demandas dos clientes residenclais
coletivos.

3.5.4. CEG Rio Comerciais

3.5.4.1. Clientes Totais
A saida do modelo para os clientes residencials totais coletivos da CEG Rio é apresentada a seguir;

- regress  Incuccegriototal tempago tempsep Tempdic amm, ©

Linear regression Number of obs = 107
L 4, 192) = 1ir.0a
Frab = F = 0, D000
R=-5sguared = O.BILS
ROGT MSE - . ESOE

RobUST
Tncuccegrd~1 coef.  Std. Err. t =t [95% conf. Interval]
tempago LO019637 0011276 1.74 O0.085 - 0002729  .D04Z002
tampLap LDOLAS0E . DDOGOET 2.45 0.016 - DOOZHAD . DO2EGEY
cempdic = 01207 L0074 -1.97 0.051 = D42 528 - DO00114
Ao =, DF20024 025134 -21.12 0. OO0 - 30T F G = HMELOFL
—Eong 112. 6673 59038 2237 0. D00 102. 6327 122. 701

O modelo estimado explica aproximadamente 80% da varizbifidade no consumo unitdrio de géds
natural canallzade. Todos os coeficlentes estimados sdo estatisticamente sipnificativos, pois
representarm 35% de confiangs, exceto tempogo, As varldvels tempene, tempffeb, temprmar, tempobr,
tempmai, tempjun, temgjul, tempct nde foram Incluidas porque nde sBo significativas.

O grifico @ seguir mostra 8 série do consume unitario observado ou real (linha vermelha) & o
consumo estimado pelo modele (Nnha azul).
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Consuma Unitdrio
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Esta especificacdo explica com menor precisao a-sazonalidade do consuma gque as outras regressdes,
lsto & porgue a série € muito volatil e nSo apresenta ciclos regulares como as demals. Mas pode-se
apreclar que em linhas gerals o ajuste do modelo @ satisfatorio. A estimativa nao inclui a variavel
preco unitdrio, jd que, nSo resultou estatisticamente significativa em nenhuma das especificagbes
utifizadas.

1.54.2. Clierntes Individuais
& zaida do modelo para os clientes comerciais da CEG Rio & apresentada a seguir:

. regress louccegriose Tempago Tempsep Uempdic ano, r

Linear regression Mumber of obs = 107
F{ &, 102) = B86.89
Frob > F = 0. 0000
R-squared = 0.7403
ROOT MSE = 07084

Robust
Tcuccegriosc coef. std. Err. T P=it| [95% conf. Interval]
Tampago LO0Z2676 . OO09263 2.45 0.016 . D04 303 - 04105
TEmpsep LOMesTs . L 00aroS 2.36 0.020 - DDOZ2GEL .D0312TE
tempdic - OOZ0849  .0002142 -1.72 0.089 ~. 0044933 0003234
AN —. DdAE311 - D0 5302 =17.72 0. 000 -. 0498498 - 0308124
~cans 96. 0923 « FL9G3 18.87 0.000 B5.99241 106.1922

0 models estimado explica aproximadamante 74% da variabilidade no consumo unitario de gas
natural canalizado. Todos os coeficientes estimados sdo estatisticamente significativos, pois
representam 95% de conflanga.

0 grafico a seguir mostra a série do consumo unitario observado ou real (linka vermelha) & o
consumo estimado pelo modeio (linha azul).

CUANTUM | wiwvw Ouaniumamarci com pig 02 o 59




GAS NATURAL FENOSA - CEG & CEG Rio

Comsumo Unkano

QUANTUM
Consumo Unitario Comerciais [m3]
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Esta especificacio explica com menor precisio a sezonalidade do consume que as cutras regressies,
1610 & porque a série é muito voltil e nSo apresenta ciclos regulares como as demais. Mas & possivel
observar que em linhas gerais o ajuste do models & satisfatdrio. A estimativa nda inciui a variavel
prego unitario, |4 que, ndo resultou estatisticamente significativa em nenhuma das especificagies
utilizacas.

3.5.4.3. Clientes Coletivas

A saida do modelo para os clientes coletivos comerciais da CEG Rlo @ apresentada a seguir:

. regress var299 rempago Tempsep tempdic ano, r

Linear regrassion Musber of ohs = 65
F{ 4, 60) = 5.78
Frob = F = 0.0D05
R=squared = . 2055
RoOT MSE = 26375
Robust
varz9s coef. std. Err. LA 2 b 4 [95% conf. Interval]

. - 0030224 =0.31 0O.758 —. DOGOE2 2 . DO51052
TEmpsEp LD03ISFE 0046743 0. 0. 502 - DO65923 0133079
Tempdic -. 0003413 . 0.918 —. DDGES4A - DOE2ELS
ana - 0F4G69 _ATO427 =i_66 0.000 . 1135573 -.0453764
_cons 1608076 34.30231 4. 0. 000 G2. 19373 229 4224

Tempago =. DD0IIEHS

Uma diferenca importante com os demais modelos € gue neste caso ha mengs dados disponiveis. O
periodo considerado abarca desde Julho de 2011 até setembro de 2016.

0 modela utilizade ndo apresenta um ajuste satisfatdrio. A varlabliidade no consumo unitario de gis
natural canalizado explicada pelo modele & de somente 2086 Os coeficientes das varidvels
“temperatura por més” ndo resultaram significativos.
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Consume Unitins

GUANTUM

CU Comercial CEG Rio {Coletivos)

201107 °
101110
201201
201204
201207 |
201
201510 |
201601 -
201604 |
201607 -
201610

O coeficiente refacionado & varigvel ano € -0,79 gue indica que em cada ano 0 consumo tem uma
queda de 7.9% e pode ser interpretado como uma tendéncla anual. O valor & significativg na
regressan, igual que a constante.

Recomenda-se ndo utilfizar este modelo mensal para projetar as demandas dec clientes comerciais
coletivos.

3.6. Projegbes do Consumo Unitdrio. T

As projecBes por categoria & distribuidora sl realizadas empregando o madels economéetrica
ajustado na segio anterior. £ preciso supor 3 temperatura média mensal nos priximos 5 anos. A
utilizagSo deste modelo significa que a tendéncia no consume sera a mesma que foi observada nos
{ltimos anos e que os consumidores manterdo a mesma reagdo as varia(ies na temperatura. Uma
projecdo alternativa @ supor que o consumo unitario sers mantide constante a partir de um
determinado momento do tempo. Isto &, 0 consumo atinglu um minimo e 2 tendéncia decrescente
registrada no passado serd detida.

Nesta segio apresentamos as projegbes baseadas nestas duas alternativas:

s  Aplicagio de modelo econométrico com tendéncia decrescente durante todo o periodo

« Aplicacio do modele econométrico com tendéncia decrescente ate um determinado
momento do tempo, onde o consumo serd mantido constante, ou diretamente, manier
durante todo o ciclo tarifario projetade o consume do Oltimo ano.

O insumo necessario para a projecdo, independentemente da alternativa wtilizada, @ a temperatura.

Em razio de que a temperatura media no Brasil n3o apresenta variaches considerdvels, neste estudo
supomos que os valores reglstrados em 2015 serdo repetidos em cads um dos anos do proximo clcle
tarifério. Mo caso de requerer projecdes mudando estas suposicdes sera factivel fazer estimativas
alternativas.

A seguir serlo apresentados os graficos com os valores historicos e as projectes realizadas juntoc com
as tabelas que contdm o< consumos unitarios projetados. Nas colunas "Data” das tabelas indica-se
um nimero de 6 digitos. Os primeiros quatro nimercs correspondem a0 ano do CoRsUmo UmiTario
analisado e os Gltimos dois digites, ao més.

EE:L Modelo E:nnuml’:‘trim CEG Residenclals
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Conswimo Linitarsn

QUANTUM

3.6.1.1. Clhientes Tolals

Neste inciso, 550 apresentadas as projegDes dos consumos unitérios residenciais totais la CEG. No
grafice, a linha vermelha indica o consume unitario real e a linha azul aquele projetado pelo miodeln.

Consumo Unitario Residenciais Individuais [m3]

CEG

20,00

15.00
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— ) fodelo  ——CL Histdrico

Ma seguinte tabela ¢ possivel visualizar os valores dos consumos projetados para o periodo de 2017-
2022,

Tabela 13; Projecies de consumo unitario residencial CEG, Total do cliontes
Consums unitario [ma]

2019 {20 iy

®
3

0z

=]

oy W B o

1.6.1.2. Clieates Individuals

Meste inciso, t30 apresentadas as projegbes dos consumos unitarios residenclals individuais da CEG,
No grifico, a linha vermelha indica o consumo unitano real e a linha atul aguele projetado pele
maodelo.
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GUANTUM
Consumo Unitario Residenciais [m3]
CEG
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Na seguinte tabela & possivel visualizar os valores dos consumos projetados para o periodo de 2017-
2022,

Tabela 12 Projeches de consumo imnitario resadencial CEG. Clantes Indviduais
Consumo unitario [m3]

=i & U o L P

8

un

i
= 0

3.6.1.3. Clientes Coletivos

Neste inciso, s30 apresentadas as projegies dos consumos unitarios residencials coletivos da CEG. No
grifico; a linha vermelha indica o consumo unitdrio real e a linha azul aquele projetado peio modeio.
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QUANTUM

Consumo Unitdrio Residenciais Coletivos [m3]
CEG
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Na seguinte tabela € possivel visualizar os valores dos consumos projetados para o periodo de 2017-
2022,
Tabala 15: Frojegdes de consumoe unltdrio residencial CEG. Cllentes Colethos
Consumo unitirio [m3]

2019 2020

W R

5
]
Fi
]

[y
- =

i
Pl

— e

| 3.6:2. Modelo Econométrico CEG Comerciais

3.6.2.1. (lentes Totors

Meste inciso, sdo apresentadas as projegbes dos consumos unitdrins comercials totais da CEG. Mo
grafico, a linha vermelha indica o consumo unitdrio real e a linha azul aquele projetado por o modelo,
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QUANTUM
Consumo Unitario Comerciais Totais [m3]
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Mz tabela a seguir & possivel observar os valores dos consumos projetados para o periodo de 2017-
2022,

Tabola 16: Projectes de consuma unitario comencial CEG, Total de clientes
Consumo unitaro [m3]

2012 020

1 351,13 38747 383,85 380,26 376,70 373,18
2 357,24 353,30 350,59 4731 344,06 340,85
3 I68.47 365,02 361,61 358,23 354,88 351,56
1 37E 11 374,58 27108 6761 304,17 360,76
5 da17, 77 a13.8a 409,29 406,16 402,36 398,60
£ A1777 413,86 409,99 406,16 402,36 398,60
7 435,04 430,57 426,99 422,95 419,00 415,08
8 443,94 439,79 435,68 431,61 a4271.57 423,57
2 417 77 413,36 405,95 406,16 402,38 398,60
14 4171 413 B& 409,95 406,16 402,36 388 60
11 41777 413 86 a0=.59 406,15 402,36 398,60

12 404,24 ani.ae 396,72 393,031 38923 I8 59
3.6.2.2. Clientes individuais

Meste inciso, 80 apresentadas as projecdes dos consumos unitanos comercias de CEG. Mo grafico, a
linha vermelha indica o consumo unitdrio real e a linha azul aguels projetado par o modelo.
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QUANTUM
Consumo Unitdrio Comerciais [m3]
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Ma tabela a seguir € possivel obzservar os valores dos consumes projetados para o periodo de 2017-
2022,

Tabela 17 : Propegdes de consume unitirko comercial CEG. Clisntes Individuals
Congumo unitinio [m3]

2018 2020

432,03 424,26 416,63 409,14 401,78 394,55
394 31 387,22 320,25 373,41 366,69 360,10
406,56 355,24 192,06 385,01 178,00 371,28
417.18 409,68 402,31 38507 ART. 87 380,99
459,76 451,49 44337 435,40 427,56 419,87
459,76 451,43 443,37 435,40 427,56 419,87
478,55 465,54 451,49 45318 445,03 437,03
488,71 479,43 470,81 462 34 454,02 445,85
459,76 451,49 443,37 435,40 427,56 419,87
455,76 451,49 443,37 435,40 427,56 419,87
459,76 451,49 443,37 435,40 437,56 419,87

443,29 135,32 427,49 419,80 a412.25 404 84
2.6.2.3. Clientes Coletivos

MNeste inciso, s30 apresentadas as projecdes dos consumos unitarios comerciais dos clientes coletivos
da CEG. E importante considerar que a regressdo apresenta problemas de zjuste e de significincia
estatistica das varidgvels e ndo & recomendavel sua utilizagdo em projegtes.

No grafico, a linha vermelha indica o consumo unitario real e a linha azul aquele projetado pelo
modelo
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Consumo Unitario Comerciais Coletivos [m3]
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Na tabela a seguir & possivel observar os valores dos consumos projetados para o periodo de 2017-

2022

2 3,22
E .27
q 3,54
5 3.86
b 3,86
7 388
B 3,94
9 i.86
10 3,86
11 3,86
12 3.61

3,18
3,23
3,50
3,82
3,82
3,84
389
3,82
3,82
1,82
3.57

Consumo unitario [m3]

2049

3,38
3,14
3,19
3,46
3,77
3,77
3,79
3,85
3.7
3,77
3,77
3,53

2020

3,10
3,15
3,42
373
3,73
3,75
3,80
3,73
3,73
3.73
3,49

' 3.6.3. Modelo Fconométrico CEG Rio Hesidﬂnﬁé.is

3.63.1. Clientes Totais

3,07
3,12
3,38
3,68
3.68
3,70
3,76
3,68
3.68
3,68
5,44

Tabela 18 Projagdes de consumo Untare comercial CEG, Clientes Cobetivos,

3,03
3,08
3,34
3,64
364
3,66
3.7
3,64
3,64
3,64
3.40

2022

Weste item, 3o apresentadas as projepbes dos consumos unitarios residenciais totais de CEG Rio. Mo
grafico, a linha vermelha indica o consumo unitario real e a linha azul aguele projetade por o modelo
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GUANTUM
Consumo Unitdrio Residendiais Individuais [m3]
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MNa seguinte tabela & possivel visualizar 03 valorés dos consumos projetados para o periodo de 2017-
2022,

Tabela 15: Prejéeples de comumo unftdrio resldenclal CEG Rie, Tolal de chemtes
Comsume unitario [-l'll""l-'l

2Ma 2020 2029

26,32 Cliemies Individuais

Meste item, sd0 apresentadas as projecfes dos consumos unitdnos residenciais dos clientes
individuais da CEG Rio. No grafico, a finha vermelha indica o consumo unitério real @ @ linha azul
aguele projetado pelo modebo,
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Na seguinte tabela & possivel visuslizar os valores dos consumos projetados para o periodo de 2017-
2022,

Tobola 30: Projogies de consdmo unltirlo residencial CEG Rio. Clientes Individuais.
Consumo unitério [m3]

2018 208 20100 2021 2022

3.6.3.3. Chientes Coletivos

Maste item, s80 apresentadas as projecBes dos consumos unitdrios residenciais dos clientes coletivos
oa CEG Rio. E importante considerar que a regressdo spresenta problemas de ajuste e de
significincia estatistica das variavels & ndo & recomendavel sua utilizagio em projegbes.

Mo grafico, a linha vermelha indica o consumo unitario real e @ linha azul aguete projetado por o
miodeks,
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QUANTUM
Consumo Unitdrio Residendais [m3]
CEG Rio
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Na seguinte tabela & possivel visualizar os valores dos consumes projetades para o perliodo de 2017-
20232

Tabela 71: Projeches de contumo unitério mesdencial CEG Rip, Clientes Codetives.
Consums unidaric [m3]

2017 2018 20159 2020

| 3.6.4. Mudefn E:nnnm&tr?:.n CEG Rio Comercials

— —

3.6.4.1. Cligntes Totois

MNeste inciso, sdo apresentadas as projeches dos consumos unitarios comerciais dos clientes totas da
CEG Rio. No grafico, a linha vermelha indica o consumo unitdrio real e a linha azul aguele projetado
por o modelo.
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QUANTUM
Consumo Unitario Comerciais [m3]
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Na tabela a seguir & possivel observar os valores dos consumps projetados para o periodo de 2017-
20332,

Tabela 22X: Projocoes de conswmo onitdrio comerdal CEG Rio. Total de cllentss
Consumo unitario [md]

20148 200

5 W B WA

= B |

275,18 260,95 247,45 234 66 232,53 211,02
65,05 251,35 238,35 126,03 114,34 203,26
265,05 151,35 23835 226,03 214,34 203,26
24947 236,57 124,34 212,74 201,74 131,31

J.6.4.2. Clientes individuais

Meste inCisp, 530 @presentadas as projeqdes dot consumos unitarios comerciais dos clientes
individuais da CEG Rio. Mo gréfice, a linha vermelha indica o consumo unitirio real e a linha azul
aguele projetado por o modalo,
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QUANTUM
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Consumo Unitdrio Comerciais [m3]

200187 =

CEG Rio

GAS NATURAL FENDSA = CEG e CEG Rio
Comnsumo Linitano
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MNa tabela a seguir & possivel observar os valores dos consumos projetados para o periodo de 2017-

2ldd.

= O T £ W Pd =

289,45
28845
289,45
289,45
289,45
285,45
289,45
305,73
302,03
289,45
289,45
27e 71

3.6.4.3. Chientes Coletivas

276,76
276,76
276,76
276,76
276,70
276,76
276,76
29233
2BB.78
276,76
276,76
260,75

LA

264,62
264,62
264,62
64,62
264,62
264,62
264,62
279,51
276,12
264,52
264,62
249,32

253,02
253,02
253,02
253,02
253,02
253,02
253,02
267,26
264,02
253,02
253,02
238,39

241,93
241,53
241,93
241,593
241,93
241,93
241,93
255,54
252,44
241,93
241,93
227,04

Tabsia 33; Projagbes de consume unifario comerclal CEG Rka, Clientes Individuals,
Consumo unitéro [m3]

231,32
231,32
23132
231,32
£31.32
231 32
231,32
24434
24138
231,32
231,37
217,95

teste item, sdo apresentadas as projeces dos consumos unttarios comerciais dos clientes coletivos
da CEG Rio. E importante considerar que a regressdo apresenta problemas de ajuste e de
significancha das varidveds ¢ ndo & recomendavel sua utilizagio em projegbes

Mo grafico, a linha vermetha indica o consuma unitério real & a linha azul aquele projetado per o

modelo.
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CEG

WWWM/‘\WW

SO MW OBR O
1
1
]
{

20406 2
201501

— |

200801 |
2001508 -
200903 |
200910

201012 |

201005 -
201107
201202
201209
201508 +
201603 |
HB10 |
101705
201712
201807
102502
201509
202004 -
202011
20106 -
202201 1
202208 i

201304

201311

BModalo —Histdrico

Ma tabela a seguir € possivel observar os valores dos consumes projetados para o periodo 2017-
2022,
Tabela 24: Projecbes de consumo unitdrlo comercial CEG Rio. CRanted Colstivo
Consumo unitiris [m3]
Zrg Fa il

Finalmente o consumo unitirio das categorias residéncias e comercias é projetado em gueda até o
final do proximao ciclo tarifério, Em alguns tipos de clientes a queda projetada & maior, apresentada
diferentes porcentagens segundeo a categoria deles:

Rosidenclal: CEG=2.8%
CEG Rio=5.8%

Comercial: CEG=0,9%
CEG Rio=5,2%
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4. Fatores a considerar na proje¢ao do consumo unitario de gas

canalizado

4.1. Expectativas sobre uso de aquecedores de dgua

Os usuarios potenciais, aqueles que hoje ndo estdo ligados & rede, mas poderdo faré-lo, terdo um
consumg medio gue também dependerd dos usos do gds canalizado. Mo caso de predominar as
ligaghes que 50 utilizarem o fogdo, o consumo unitario destes usu#rios novos sera inferlor ao dos ja
existentes. Como o consumo dos Oltimos clientes ligados a4 rede arrasta ao consumo medio, & de se
BSpETar que o consumao unitirio do proximo pericdo sefa menor gue o consumo meédio do ditimo
perodo.

E necessario analisar as causas do baixo consumao unitdrio do géas. & de maior relevancia é a utilizacio
do servigo somente no fogao para cocgdo de alimentos, fato que origina a pergunta de por que estes
usudrios ndo utilizam o gés em outras atividades, principalmente para ¢ aguecimento de agua Os
determinantes mais importantes s3o: 1) o fato de ndo possuirem pontos de gas e de duas torneiras
para [nstalar o aguecedor, 2) custo do aparelho e 3) falta de interesse. Os primeiros fagem referéncia
aos custos de instalagdo, principalmente em domicilios antigos, no antanto o tltimo estd relacionado
eom o medo ou desconfianga, assim como, ao habito da utilizagio de chuveiros elétricos

Cutro determinante a ser considerado pars a estimativa do futuro do consumo média, 3o os
substitutos do gas canalizado. Tradicionalmente, o GLP ¢ a alternstiva para o fogdo e a energia
elétrica para aquecer agua. Porém, nos tltimos anos, o uso de sistemas de aguecimente solar tem
sido fortalecldo no resto do mundo e tambem no Brasil. No Plano Decenal de Expansdo de Energia
2024 elaborade pelo Ministério de Minas & Energia em 2015 & possivel ler:

"Para o aguecimento de agua para banho, estimou-se o consume evitado de eletricidade de 6,7 Twh
em 2024. Alem do maior uso de gds natural em substitulgie a chuveiros elétricos, admitiu-se forte
crescimentc ma utilizacdo de sistemas de aquecimento solar (SAS) atingindo uma penetragio de
13,6% em 2024, resultado conjunto do mercado autdnomo de SAS no Brazll, do Programa Minha
Casa Minha V|da e do Programa de Eficiéncia Energética do PEE da ANEEL, com mais de 3 milhSes de
residéncias até 2018, meta da terceira fase do Programa. Apds 2018, o Incremento anual & mantido
até gue o pals atinja 3 m® de painel solar por domicilio que usa o sistema de aguecimento solar {545),
gue & considerads como meta conservadora para a Europa em 20207,

Analisando os resultados do estudo desenvolvido por Jessica Filipini Frige® sobre uma comparativa de
um sistema aguecimento de agua convencional & outro com apalo solar, pode-se comprovar a malor
eficiéneia desse dltimo equipamento. Isto faz com gue a tendéncia no aguecimento de agua sanitdria
esteja direcionada a diminuiclo do consumo de gis, levande a uma queda no consumo unitdrio de

gas.

4.2. Expectativas do uso de gas para cozinhar

Diferentes fontes estatisticas comprovam gue no Brasil existe uma forte tendéncia a comer fora da
353, Segundo dades do IBGE, o brasileiro gssta aproximadamente 25% de sua renda com
alimentacdo fora do far. A Assodagio de Bares e Restaurantes [ABRASEL) estima gue o setor

! Estudo Comperativo dos Custos de Aquecedores de Passagem indhidual a Gés e um Stszema de Sguesmento
Contralizads 3 Gifcom Apsio Solar parn Agueciments de Agua em Edificios Residenciaie Muttifamillares, Florandaziis
2014
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represente, hoje, 2,7% do PIB brasileiro. J3 a Associacho Brasileira das Inddstrias da Allmentacdo
(ABIA} destaca que o setor tem crescido uma média anual de 14,2%. Apesar da crise econdmica ter
diminuido o poder de compra dos brasileiros, alguns ndo mudaram seus habitos alimentares, coma o
de se alimentar fora do lar. A indistria Food Service faturou no ano de 2012, RS 247.8 bilhdes de
reass, representando uma impartante contribulcdo para o setor alimenticio cemo um todo, gue
faturou RS 431.6 bilhdes®, Estes dados coincidemn com os do Datamonitor citados numa publicag3o
sobre despesas com comida répida na Espanha’. Segundo este estudo, o Brasil é um dos paises com
despesas em comidas rapidas mais elevadas do planeta, junto com os Estados Unidas, lapdo, China e
India. Entre 2007 e 2013 as despesas totais no sstor tiveram um auments de 120% no Brasil, senda
superado somente pefa China. O gasto com fast food por habitante no Brasil ern 2014 fol de 265
feais, 8 0 consumo deve crescer 30,88% até 2019 — uma das maiores expectativas entre os palses
estudados, juntamente com Espanha [48,61%) e China (23,09%)".

0 faturamento do setor de foodservice, ou alimentacio fora do lar, eresceu 6,2% em 2015, evolucdo
malor que o5 5,2% registrados em 2016, Para 2017, o setor espera crescer 10,9%, apesar da inflacio
alta e a crise. O gasto dos brasileiros com refeigBes fora do lar & altissimo. De acordo com a pesgUisa
"Refeigdo Assert Prego Médio 2014”, realizada pela Assert (Associagio das Empresas de Refeicao =
Alimentacio Convénio para o Trabalhador) junto com o instituto Data Folha, o valor, gue equivale a
91,6% do saldrio minimo naclonal, & o custo do consumo didrdo de uma refelcdo completa fora de
casa {comida, bebida, sobremesa e café) levando em conta uma semana com cinco dias de trabalhg,
Para aqueles que tambem trabalham aos sibados, a despesa com a refeicio na hora do almogo sohe
para RS 783,64, ultrapassando o piso nacional de RS 724,

Acrise g a falta de tempo tem feito com que os brasileiros gastem cada vez mals em Food Service. As
refeigdes prontas congeladas, em aita entre os adeptos da alimentagso fora do lar, tem sido uma
op¢do sauddvel, pratica e ripida para quem n3o tem tempo. Como uma opglo nutritive e de rdpido
tonsumo, as refeiches prontas congeladas estiio cada ver mais populares’. Esta tendéncla faz com
que os fornos micro-ondas se tornem, em muitas ocasides, um substituto do foglo para corinha-las,
diminuindo o consumo de gas.

4:3. Melhora na eficiéncia dos equipamentos ]

Outro ponto que deve ser considerado como orlgem da queda nos consumos unitirios de T -
aumento da eficiéncia de equipamentos utilizados no lar, especialmente aguecedores de dgU3 A gas

& fogbes,

A partir de janeiro de 2013, os foges e fornos domésticos, assim como os aguecedores de dgua a
gas, tiveram que atender-a noves critérios de eficiéncia energética para serem comercializados no
Brasil.

Todos os modelos foram forgados de superar o5 novos niveis de eficiéncia, conforme previsto na Lej
10.255 {Politica Nacional de Conservagio e Uso Racional de Energia), conhetida como "Lal de

; hatp:{faxama.abril.com.be/negociosding/seg tnds- prsquira-34-dos-brasileios-gastame-co mealimentacas-fora-do-Lar-
gty

* "l gasto wn comids rdpida en Espafia 2014, Situacion internacional, evolussan esparada v

revisién  de fa  sihecon  nadonal oy autopdmicd®, EAE  Business  Schonl. disponivel  am
hitps.ffretaiicewstrends fes.wordp-ess.comy 201506/ eae-buslnesc-srhoot-a|-gasto-on-comida-re a pida- 2014, paf

* et/ feasil edpals. comybrasil/ 2016/0L 21 feconomia/ 1453403378 213071 bt

* jdem 1
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Eficiéncia Energética”™, O Selo Conpet destaca para o consumideor os modelos gue apresentam malor
economia de combustivel,

Nos fogdes, por exemplo, o rendimento minimo exigido para as mesas de cocglo com mais de uma
boca aumentou de 523, em 2006, para 57%, em 2013, Ja o rendimento para obtencio do grau “A"
passou de 61% para 63%,

Este fato faz com que os novos clientes incorporem em seus lares ou comércics equipamentos mais
eficientes (com menor consumo de gas), apresentando uma reducdo no consume guando
comparado com clientes antigos ne servigo com aquipamentos vethos.

5. Conclusoes

0 consumo por cliente mensal cbservado, assim como, o consumo mensal analisads, apresentam
uma tendéncia & baixa nos Oltimos nove anos considerados nesta analise. No setor residencial as
estimativas demonstram uma queda autdnoma (com Independéncia do seu prego e da temperatura)
de 2,8% e 5,8% para CEG e Ceg Rio respectivamente. Para os usuarios comerciais as respectivas
tendencias sdo de 0,9% e 5,2%. As estimativas das tendéncias sdo fortemente significativas.

A diminuitdo do consumo unitdric ndo estaria vinculada ao poder aquisitivo dos clientes e, se bem ps
consumidores mais recentes apresentam um nivel menor, aqueles mais antigos mostraram também
uma reducdo. Dita tendéncla 3 baixa apareceria relacionada com mudangas de habitos e Inovaghes
na tecnologia dos aparelhos vinculados & eficiéncla energética dos aguecedores de dgua e foptes,

Por outre lado foram analisadas as causas que explicam este fendmeno. As principais delas estio
vincutadas ao fato de que as pessoas estic passande mais tempo fora do lar e a substituicio do
terpo destinado a cozinhar, por compras de comida preparada e consumo em bares e restaurantas,
Apesar do avango dos aquecedores de dgua @ gds substituindoe os chuveiros elétricos, o consumo
futuro por usudrio estd limitado pelo avango dos aquecedores solares

Definitivamente, para projetar 8 demanda do proximo ciclo tarifdrio, o consumo médlo deve
incorporar 3 tendéncia & baixa estimada noes modelos econométricos.

® A regulamentapBo thcnice para os aparelbos 3 g4s foi coordenada pale Conpat o pelo inmetro. Também laram
dumentados os valores para 2 obtengdo da clssificagEo *A" na Eticueta National de ConservagBo de Enengia, o erkquies
EMLCE, do Inmetro, o gue temou oe sritérod pafa obtencSo do Salo Conast dn Eficiénch Energétion ainda mads
FigOroE0s.
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1 INTRODUGAO
1.1 Objetive

Fste documento tem cume objetive propor uma mewdologia para projecio de despacho das
waines termelétrices & gas do estado do e de Janeiro, o saber, UTT Sunte Crae, TUTE Leonel
Brizols (Termonio), UTE Norte Fluminense, UTE Murio Lago [Termomacac), UTE Barbosa
Lima Sobrinho (Eletrobolt) ¢ UTE Baixwda Flumimense, para a estimativa de consumo de gis
natural do setor termelérico que serd wlilizoda no processo de revisio 1arifirin das diseribuido-
ras de gis natural. O horizonte do processo de revisio tarifiria & 2018-2022.

Definir um despacho termelétrico ndo ¢ tarefa simples, devido a0 despacho termelétrico ser
dependente do dispacho hidrico que, por sua vez, tem como principal varifvel aleatéria as va-
ebes afluentes as hidrelétricas, Para realizar esta tarefs, o Operador Macional do Sistema (ONS]
utiliza uma cadeis de modelos computacionais, que tem coma abjaivo decidir entre utilizara
dgua armazenada nos reservatdrios das hidrelétricas hoje ou despachar 2s termelétricas e arma-
zenar & dgua para a wiilicagho durante o horizonte de plangumento da operagio do Sisterna
Interfigado nacional, Esta tomada de decisfo & functo da perspectiva fatura de vazbes. Para tal,
geramm=se 0 cendrios squiprovivels de vazio, o que resalta em o cendrios equiproviveis de des-
pachos de termefatricas para o horeonte de plinemmento. Neste decumento é apresentada uma
mezndologin para, de posse desies » cendrios equiproviveis;, definir aquele que terd utilizade
coma referdncia pari o cllcule do consume de gls natural das usinas termelétricas § gis do
estado do Rio de Janeire. Neste documento, refere-2e a este cemino definido como referdéneia
come projeclo, simplasmenis.

1.2 Organizacao do relatorio

O capitulo 2 discute os conceitos do despacho hideotéemico realtzados no Setor Elétrico Brasi-
letro, O capitule 3 apresenta a andlise téenica para a determinagio do cendrio do despacho ter-
melttnon de parque gerador do Kie de janeiro, O capitulo 4 contém conclusées do estudo rea-
lizada,
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2 DESPACHO HIDROTERMICO

Este capiiulo apresent uma visio geral e conceitoal sobme o despacho hidrotérmics.

2.1 Despacho hidratérmico: conceite

O presente estudo desenvolve uma metodologia piri a projegio de geracio de energia para o
parque termelétrico do Rio de Jansiro que consta no base de dados de simulagio oficial do Ope-
rador Nacional do Sisterna {ONS), no borizonte de 2018 a 2022, O estudo foi realizado utili-
eindo a methor técnica ¢ informagdes disponives no momento do trabalho. O parque gerador
estudado ¢ composto pelas segnintes osinas: UTE Santa Cruz, UTE Leonel Brizola (Termorio),
UTE Norte Fluminense, UTE Mario Lago {Termomaca¢), UTE Barbosa Lima Sobrinhe (Ele-
tfroboll} ¢ UTE Baixada Flumimense,

A atividade de projecio de geracio termelétrica Brasil requer um amplo acompanhsmento das
condigbes de suprimento encrgétic, bem coma um sonhecimento profundo de todas as regras
operarivas que influenciam a operacio do sistema devido s caracteristicas do slstema, © Beasil
possui umn matnix energéticn diversificada, porém ainda predominantemente lidrelétrica. Ve-
rifica-se a representatividade das fontes na Figura 2-1, que revels a composicio da capacidade
imstalada de gerecdo no Brasil em 2016,

Capaihlede hiizelede do Brezllam 1018
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Figura 2-1 - Matriz engrgetica biwsiieia - Derembro 2076

Tradiclonalmente, o despacho das usinas termeldtticns no Brasil & realizado de forma centrali-
zada pelo QONS, que tem comn desafio a decisto de utilizar de forma dtima os recurans energd-
ticos disponiveis de forma a stingir a minimizagio de custos operativos do sistema. Operar um
sistema hidrotérmico ¢ tomar a decisio de otilivar, o cads instante de tempo, a dgua dos reser-
vatirios ou utilizar o combustiveis das termeléricas. Essa escolha nio é simples quando se
digpde dé um sisteme grande ¢ com moerteza em diversas vandvels, sendo o principel delas as
varles dos rios {as incertezss serfo melhor exphicadas no decorrer do texto). Em um primeiro
momento, prde-se pensar que a geragho com base e recursod hidciulices, por implicar em




T

FROECAD DE OCRACAD DO PARDUE TERMELETRAICD DO MID DE JANCISZO FPARA O HORE-
LONTE DE 5 ANMOE

custon aperalivos diretos mais baixos', deveria ser a primeira na ordem de despacho das usinas.
Entretante, & operador do sistema clétrico tem a opgio de wsar este recurso hoje ou armazend-
lo para uso fulura — e, se o recurso ¢ utilizado agora, hi maior probabilidade de no futuro ser
necessario despacho termico ou mesmo de ocorrer déficit de enesgia cléirica; Em outras pala-
vias, embora ag usinag hdrelétrices ndo tenham om costo operative direte, ha am custe de
opartuttidade intertermporal do uso da dgua.

A primeirs consequénein da existéncin de usinas hidrelétricas com resorvatdrios capazes
de armazenar a dgia pars weo future & goe asdeclches operstivas tm um- determinude mis
influenciam o operagio dos priaimios meses ou anos; Desta maneira, o problema de despacho
hidrotérmico possul comw caracteristica o acoplamento temporal, Em olguns sistemas
hidrotérmicos, o planejamento da operacio hidrorérmico possul horzonte de | ano, como &0
case da Argentine. No caso do Sistema Elétrico Brasileiro o planelamenio da operacio
hidrotérmica possoi horizonte de 5 anos,

Pveste ponto, vale'a pena discutic com mails profundicade a decisio sob mcertera da programa-
gio do despacho em win sisteran hidrotérmico, Para ilustrar as possibilidades ¢ as consequéncas
dag decisdes operativas cbserva-se a figura abaio:

Fagrure -3 — DHagfama de decisdo operailva para sistemas hidintdrmacos

Se a-energia da hidrelétrica for uilizada hope, na ocorréncia de uma hidrologia seca haveri a
necessidade de geracao termelétrica mais cara no futuro para que § demanda sem otendido, Cu
I WM Cas0 mEis extreme, pode ocorrer a interrapein do fornecimento de energia elftrica, Se
& decisio for manter 08 rdervatdnos cheios ¢ utilizar geracio termelétrica, mn soorrénda de
uma hidrologin dmida baverd detperdicio de recorsos energéticos no futare. Desta maneiza, a
decisio sob incerteza considera & minimizagho de dois tipos de erro: (i} nio armazenar dgua
nos Teservatarios hole qoands ma realidade este recurso serd necessino no futurn e (i) armazeg-
nar dgua nok reservatirios hoje quando na realidade haverd vertimentos nas hidrelétricas no
future.

05 despachos termelétricos do sisternn brasileiro se dividem em trs principais grupos:

Vi et weridvel anifEck do wamas hidreiétrice 2 mmor gue 20 BSOS wh, enguEnit o cunin varidvel das ferrmghis
tricas varis entre J0 ¢ 1100 BRI,
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= Despacho por mérito de custs

Este despacho € proveniente dos mudelos de otimizagio da opersgdo hidrotérmica
utiligados atunlmente pelo ONE, que otimizem recursos energéticos considerando
incertemns hidrolégicas e definem a programasiio de gergio.

*  Despacho fors da ordem e mérito por seguranca energética

Este despacho tem por finalidade proporcionar maior sepuranca energética, ande
termelétricas sdo despachadas sem indikagio do moddo computacional, pam
recuperagho dos nivels de prmazenamento do sistema. Esse despacho tem que ser
sprovado ¢ indicado pelo Comitd de Moniroramento do Setor Elétrico [ CMSE],

s Dedpacho por ristricio elfivica

O despacho por restrigio ciétrica ocorre quando hi alguma restrigio operativa de
natureza elétrica [por exempio, restrigies de capacidade nas linhas, restriches de tengio
£m subestaghies; elc) que afeta o atendimento da demanda em wm submercwdo ou o
estabrilidode do sisterna, Este pode ser acionado devido & detenioracio da rede elérics
local o ser suspenso gquendo reforgos na rede de tranemissio forem realizados.

0% despachos fora da erdem de mérito ¢ por restricdo clétrica stualmente ndo sdo resultantes
do resultado de decisbes assistidas por um modelo computacional. J4 existiv uma metodologia
para & projecio do despacho fora da ordem de mérito, que foi abolida das simulacdes ¢ substi-
tuide somente pela indicagio de despacho do ONS, mediante aprovagio do CMSE. A metodo-
login anteriormente utilizada para realizacio do despacho fora da ordent de mérito, chamada
de Procediments Operativo d¢ Curlo Prazo (POCP) € utilizada nesse estudo come uma esti-
mativa de despacho fora da ordem de mérito.

No dmbito desse trabalhe, somente o projecio de despache por ordem de mérite ¢ fora da or-
dem de mérito foram contemplados na projegio de forme probabilistica. A premisss de despa-
che por restricio elétrica foi deterministica, considersndo informagio disponibilizada pela
ONS no documento "NT 0067/201 7- limites do transferénvia de energia enire regides e gera-
o tdrmmica proe restripDes eldirivar para o perindo de setembiro de 2007 o dezembro de 3027,
Mesma congiderindo o inlormagio definida neste documento, podem haver desvios em relacio
a0 despacho por restrigiio verificado efetivamente no fituro, # que az condipbes opemtives.da
rede de transmissio podem variar por motivos nio inteiraments anteciplveis pelo operador, gue
viie desde atrasos na entrada em operaglo de instalagdes de transmissSo, como varfagies regl-
ongis néo antecipadas no crescimento de carga que cuusam doleriomgio das condigies eléricas
no sistemn.
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3 ANALISE TECNICA

Para a realizagio de uma projecho de despache termeiétrico robusta em wm sistema hidrotér-
mico & gaencinl que se détermine de forma adequada o politica operativa do sisterna, Parn isso
¢ mecissrio simular o sistema considerando diversos cemdirios hidroldgicos (para emular a in-
certera nas vazdes ), projecin de demands, expansio do parque gerador, svalugio dos pragos de
combustiveis como mosteido esquematicamente na Figurn 3-1.

Figura 3-1 - Metecelagie de projecio de despache temel@irico,

A simulacio da operagio do sistema para a projegio de despacho do parque gerador do Rio de
Jancieo fol realizads com o modelo SDDP, desenvolvido pelo PSR, Além dos cendrios de incer-
texd descritos no pardgrafc acima, 0 modelo considera todes vs procedimentos operativos ofi-
¢t do Setor Eléinco Brasileire® © uma representagdo mais detalbnds da operagio fisica do
sisterma”, Com estas funcionalidades, o uio do SDDP viss emulsr, com as mélhores informagtes
disponiveis, as decistes a serem mmaodas pelo O8NS no horizonte wmporal de interesse.

3.1 Premissas

Afim de sc sproximar de um despache realista para o horizonte de 5 anos, hd o necessidade de
simular a evolucdo das varidveis que determinam e afetam o despache hidrotérmico ao loniw

* 3 mwdely representn, por exemiplo, moersio ao rixco ra polfics opemziive, atmavés de metodologia Canditiorsl Valve
af Rigy - CValt,

' uando drudando o ddema com os valores reads de carga, allpbncies de dgiea e pereche iamica, o3 resevaidion
stingem nivels saporiorss s de realidade, b indica quic exdicem *Feborcs e Fricgie™ que sio rodugbesde cficidnils
na producsns Ilidulf!-tnn.qlu.ndn nmnplm.b o vakires sinladog « et oubeas pulriﬂn. BT d-u;umtmn—.ﬂt =
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do tempo, tais como cendrio de geracho, cendrio de demanda, evolugio dos combustiveis, den-
[ré dulros,

A& projesdo de despache das usinas termelétricas que consta neste relandrio e uwo de diversas
premissns, que serdo apresentadas nas sulwseptes abiboo.

3.1,1 Cendrio de geracio

O orniino de geragio utihzedo como hase para este estudo foi ancomade no conjunio de arquives
do Programa Mensal de Operagio [PMO) de Agosto de 2017. O conjunto de dados do PMO &
dispanitilizadn péln Operador Macional do Sistema (ONS] mensalmente, Foram realizados
afustes no cronograma de entrada das esine deste conjunto de arquivos do PMO, atualizande
g informacio relativa ds usinas ji contratadas previamente em todos os leiliies realizados oté
2017, Este ajusle critico tem como objetivo deixar as inlormegtes de datas de entradn em ope-
micio das usinas mals realsta. Isto & importante porque mudangas na entradn em operagio de
wsinas impactam a operacio do sisemi.

E importante destacar que o PMO pussui horizonte até 2021, enquanto esse estudeo termn hori-
zonte tem honzonte até 2022, Dessa forme foi neccssirio realizar om plano de cxpansio g o
slsterma para o ano de 2022, Devido a sobreoferta estrutural do Sistema Interligade Nacional,
tipice que setd visto na sessio 3.2 deste documento, ndo houve necessidade de insergio de nove
oferta de geragio no sistema neste horizonte.

3.1.2 Projecao de demanda

Az projocies de demanda utilizadas no estudo parm o horieonte de 2008 2 2022 levam em con-
gideTncdo 1 premisss macroecandmica de crescimenta PIB mostrads na Talbela 1, onde & mos-
trada também de forma comparativa a premissa de créscimento de PID utilizada pelo ONS. A
premissa de PIB ulilizada pare o periodo de 2018 a 2021 & proveniente: do relandrio Focus e o
premisga de referente ao ano de 2022 € premissa PSR de longn prano,

Tabela 1 - Comparaghe entre projegao de PIB o ONS x PSR [*Fonte; Focus)
i-ZOLA | 2009 | M0 20FT 0 PR

|' ]
| ONS | 20% | 24% | 27% 24 |-

| PSR | 200 | 250 | 25% 2 | 26t |
Comparando ent3o s demandns resultantes deste cendrio de crescimento de PIB apresenta-se

& demanda em GW médio para o periodo de 2018 a 2022 na Figura 3-3. Destacs-se qoe 4 de-
nranda projetads pels PSR nio se difore muito da demanda projetada pelo OR5
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3.1.3 Projecao de custo de combustivel

Como mostrado anteriormente, o despucho das usinas ¢ realisado de forma a minimizar o custo
operativo do-sistemna, Este, estd intrimuicamente ligado oo custo de oportunidade das hidreléeri-
cas ¢ com o custo de combastivel dos termelétricas (CVU ], Estes custos s3o stualizados mensal-
mente, de acordo com wma fdrmula de reajuste pri-definida. A projesio de combustiveis e da
taxa de chmbio mostradas na Tabela 2 foram utilizadas para estimar o reajuste do CVU ao longo
do herizonte de estudo. A projecio de chmbio ¢ combustivel o dadas em moeda constante
{walores reais)

Tahela 7 - Premissas da chmbio & custo de combistivels [Fonte: World Bank Commodities Price Foreoast
= M]]‘ ¢ Rlatdrio Foous ﬂ-!i‘ﬁih'"l:l

s018 | 2019 | 2000 | zom | sha
I'sm e Clrmbani = REUST 3.3 i - LE) X3 )
Carvio (CIE ARAJ - UsDiiton | 585 | 535 | 518 [ 914 | 514
Hary Hob - USDAMMBIU |34 |34 |35 |38 | a6

Tirent = TSR] 545 | 387 | 539 (383 | 6

3.1.4 Despacho fora da ordern de mérito & por restrigao elétrica

Por fim, conforme indicado na sego 2, existe a necessidade de estimar um despacho fora da
ordem de mériio por seguranca energética e por restrighes elétricas, O Procedimento Operativo
de Curle Prazs (POCP) é utilizade como proxy para necessidades adicionaix de despacho fora
da ordem de médsite em todo horizonte.

Além disso, o despacho por restrigho operativa de natures elétrica ¢ considerado conforme
descrito na segdo Z, com uma sofisticagio: somente ¢ considerado despacho por restricio elé-
trica. nos montantes indicados no documento NT 00677201 7 - limites de trastsferdncia de enerpia
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enire regies ¢ prragio térmiica por resteipdes elétricas pira o perfodo de setemirn de 2017 o dezem.
bro de2021, quando as usings de inleresse ndo cstho despachadas peln erdem de mérito ou por
segurangn energitica em valores igusis ou majores que o8 mantintss indicados no docermants,

3.2 Balanco de oferta e demanda do 5IN

Coma resaltade do cendrio de oferta ¢ demanda, apresenta-se na Figura 3.3 apresenta o balango
anual de garantia fisica utilizado, O balango de oferta e demanda da Figura 3-3 considera os
valares de garantia fisica na barme do gerodor, oo sefa, sem descontar perdas por consuma in-
ternh, 11 linha de uso exclusivo & na Rede Bisica,

§ng
L]
§
g
| |
58 ‘ | |
1
. Y 5 [ |
M7 5T 015 1030 11 19
L L _1s 2] R I i
T Dhare Contrasded (00 1) o ma | 805 HE B
—=—Drnasdd e Ersega 0 &7 | (k] Tid ] e MET
FopaFiwca (i Ra0Ch 0 367 | i 108 | 180 as 64
£ I T T T 1 e | dies | iuam (BT

Figara 3-1 - Balango e garntia fsta

Para v ano de 2018, observa-se uma lolga fisica de 11 GW médios de garantia fisica, o que re-
presenta uma sobreoferta de 16%. Para 2022 a sobreoferta do sistema cal para 8.2%.

3.3 Resultados e seleglio de cendrio de referéncia para projecdo neste docu-
mento

3.2, Metodologia de escolha do cendrio e resultados

Caonformie mostrado nos capitolos anteriores, o Operador Nacional do Sistema, atravds de mo-
delos compuotacionais, smola v cenfrins de varlio afim de captursr o inceriesa hidmldgica.
Nesie estudo, foram considerados 1200 cendrios de vazdes futuras parn cada using hidrelérica,
como thestrade na Figura 34 (s valores sio apresentados em termos de Encrpia Motural Aflu-
ente [ENAJ e normalizados pels Média de Longo Termo (MLT}, possibilitando o Jeltor 2 com-
parar a vaido projdtads com o vardo média observadn no histdrico de 1931 a 20106,
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Flgura 34 ~ Cendrios de vazio

Crotoi-se pels utilizacSo de uma estatistica bazeada nog valnres scumulados oo longae des 5 anos
de estudo por duas razées {1} a vandvel imporlante pard a revisio tarifiria dos gis natural é o
consumo de gis natural projetado ao longe do ciclo tarifiria, ¢ néo o valor em um determinado
més ol ano: ¢ (1] existern uma grande correlagdio temporal entre o despacho verificado em um
ano ¢ o despacho do ano subsequente. Por exemplo, s houver um ano com uma seca sever,
hil mador probabllidade de no ano seguinte ocorrer uma seca mais moderada. Em oulras paka-
vras, esta correlagho temporal impossitilidade utilizar estatisticas anuais, como por cxemplo
um percentil, para compor uma série anual de despacho ao longo de cclo rarifirio,

Na Figura 3-3, indica-se a distribuicio de densidade de probabilidade do somatéeio de despucho
do parque gerador do Rio de Janeiro ao longo do periodo de 5 anos de interesse. Esta distribui-
¢an Mol estimady com base na amostra de 1200 cendrios.,

Para a determinagio do cendrio de referdncia para o projecio nests documiento, optou-ge prila
selogho com base no cendrio de despacho maix provivel ao longo dos 5 anos de horizonte estu-
dndlo, Esta seleiio corresponde b mada da distribuigio de probabilidades do despacho das wsi-
nas de interesse. A figure mdica que o cenfirio com maior probabilidade de scontecmento ¢
aquele com despacho total 20 longy dos 5 anos de aproximadamente 700 MWmédios para o
parque gerador a gis natural do Rio de Janeiro,
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Gistribulgdo de dendidade de probabilidade

R3RBTERARGIREREARRARREE
Greragio média quinguenal (MW med]
Flgura 3-5 - Distibuighe de dons idade do probabalidade

i
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A mesma concheslo ¢ atingida quando se verifica o histograms dos cendrios dmulados, ma Fi-
gurs 3-6. A figurs mostra que o maioe niamero de observagoes esta no intervalo de despachs

termeldtricn entre 650 MWmdding & 700 MWemnédlios; ndicado na figura por “[650,700/", (

b=

serva-se que cenirios de despacho termelétricos muiores existem dentro da simulagio, porém
com poucas ocorréncias. Por exemplo, ha apenas 20 ocorréncias de despachos totais no periodo

de 5 ancs entre 1650 MW médios ¢ 1700 MWmédics.
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Figura 36~ Hiztograma dos cerdios simulados
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Caleulanda as percentis ! da amosirs, mostmados na Tabela 3, ¢ consulndo o3 dados da Figura
3-5 ¢ Figura 3-6, pode-se verificar que o percentil 25% do despacho aproxima-se dn mrogla da
distribuagio de probabilidades

Tabeln 2 - Goragho das usings de interesse no periodo de 5 anos, expresses em MiVmédios

Ressaltamos que, st o cendrio hidroligico go longo das intervalor futuro de 5 anos que interesss
n cita andlise for mais adverso que aquele correspondente ao percentil 25%, o cenirin termeté-
trice pode ser mals elevado que aquele aqui selecionado. Selecionar um percentil mais elevado
da amisstra —por exemplo, o peroentil 30% ¢ o percentil 75% - reduzing a probabilidade de que
[ase verificada, nos prosimos 3 anos, gerscio total superior dquicla tomada como releréncia,
Mo entanto, sy anibses cstotistcas mostram que o vador de despacho correspendents ac per-
centil 25% da amnostra aproxima-se mats da modas (o valor mats provivel) do despacho térmico.

Por fimy, apresenin-se Figura 3-7 & distribuigho de peobabilidade acomulade do somatdrio de
despache das wsinps termebétricas do Rio de Janeimo oo longo dos 5 anos de honzonte estudados.
Apreachta-se o despacho em forma fator de despacho em relacio 3 potdncia dispenivel das usi-
nas vstudadas, Neptn figura, So destacados os ftores de despacho correspondentes aos dados
spresentados [com os despaschos correspondentes em MWmédios) no Tabeln 3.

! Porcentis sio miedidas gue dividem s amoste oodenuds {por orlem orescnnle Gon dealos) e 100 parie, coda wne
SO (A pErCEnTagns de dadina urm:lnladtmrmc |_F1.I£|
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4 CONCLUSOES

Na seiiocantorion, mostrou-se que percontil 25% do despacho das usinns termelétricis de fne-
resze no periodo de 5 anos entre 2018 e 2022 aproxima-se da moda da distribubiio de probabi-
lidadies. Por esic motivo, define-s2 como referincia de projecso de despacho das usinas terme-
létricus de interesse o valor de 736,5 MW médios, correspondente wo percentil 25% da amostra,
jil que este 3e aproxima da mada (o valor com maior probabilidade de ocorréncin) da varidvel
de interesse, Este valor curresponde 3 consideéragio de um fator de despacho de 20% pom o
quinquénio 2018-2022,

Ressalta-se que o determinagio de um cendrio de despacho para um conjunzo de termelélticas
nio ¢ simples dewido & incertera sobre as vazbes afluentes a usinas hidreléiricas do Sistema In-
teritgado Macional, & devide ao despacho termeléttico estas relacionado (mais propriamente
falando, nejalivamente correlecionado} com estas vazdes, Se o cendrio hidroldgion no future
for mais adverso que aquele correspondente a0 percentil 25%, o despacho termelétrico serd
mais clevade que aquele agui selecionado, Sclecionar um percentil mais slevade ds amostra —
por exemplo; o percentil 59% ¢ o percentil 75% - reduziria a probabilidade de que fosse verifi-
cada, nos prévimos 5 anes, geracio total superior dqueln tomada come referinca. No entanto,
as anilises estatisticas mostram gue o valor de despacho correspondente ao percentil 25% da
ampstra Aproxima-se mais da moda (o valor mals provivel) do despacho térmicn,
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RESUMO EXECUTIVO

Este documento apresenta o Relatorio Técnico Final, elaborado conforme pravisto na proposta
de prestagao de servicos FGV Projetos n® 225/14, de 2 de setembro de 2014, da Fundagao
Getulio Vargas para assessorar a Companhia Distribuidora de Gas do Rio de Janeiro - CEG
no dessnvolvimenio de uma metodologia para caiculo dos valores de repasse por
subexecucdo dos investimentos projetados para execucdo na concessao, mas nao realizados
na ciclo tarifario dos Glbmos cinco anos,

O projeto contou com a integragéo da equipe técnica da FGV com a eguipe da CEG para gerar
um programa de agoes para a elaboracio do estudo. O constante apoio 2 0 acompanhamento da
equipe designada pela CEG foram fundamentais na execugdo das etapas do trabalho.

Desta forma, o item 1 deste relatério apresenta um breve historice. O item 2 traia da analise do
contrato de concessdo, bem como de seus termos aditivos e deliberagbes da Agéncia
Reguladora de Energia e Saneamento Basico do Estado do Rio de Janeiro - AGENERSA
pertinentes ao assunto em questdo. No item 3 & apresentada a metodologla para o calculo das
revisbes quinguenais tanfanas. Por fim, no ifem 4 é efetuado o calculo para a 3* Revisao
Quingquenal Tarifaria.

4
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1. BREVE HISTORICO

A Companhia Distribuidera de Gas do Rio de Janeiro - CEG, empresa do grupo Gas Natural
Fenosa, @ a concessionaria de distribuigdo de gas natural canalizade da Regido Metropolitana
do Rio de Janeiro. Como suas atividades sio caracterizadas como um monopdlic natural, a CEG
& regulada pela Agéncia Reguladora de Energia e Saneamento Basico do Estado do Rio de
Janeiro - AGENERSA.

O contrato de concessdo, com o prazo de 30 anos, iniclou em 1897, e prevé a realizacdo de
revisGes tarifanas quinguenais, nas quais as margens da empresa s3o0 recalculadas através de
uma receifa prevista, pelo método do fluxo de caixa descontado, com as projegdes para os
proximos 3 (cinco) anos da concessao.

A area de atuacao da empresa foi inicialmente definida no contrato de concessée firmado com o
Poder Concedente, 0 Governo do Estado do Rio de Janeiro, e, posteriormente alguns
municipios foram incluidos nos termoes aditivos

Desde o inicio das suas atividades, a CEG vem realizando investmentos e ampliando os servigos
de fornecimento & distribuigao de gas natural, com vistas a atender a sua area de concessao,

Por diversos motives, alguns investimentos projetados e aprovados por ocasido das revisdes
tarifarias no foram realizados. Neste caso, as boas préticas regulatonas indicam gue, caso estes
mvestimentos realizados sejam inferiores aos estimados no fluxe de caixa utilizado nas revisbes
tarifarias para a remuneragao das tarifas do quinguénio, devem ser realizados ajustes no valor
aprovado para o préximo quingquénio, de forma a garantir a justa remuneracio 2 a modicidade
tarifaria,

Mo entanto, & importants mencionar gue no contrato de concessso & nos saus termos aditives nao
ha clausulas abordando a metodologia a ser aplicada para a compensacao dos valores em funcio
da nao realizacao dos investimentos previstos.

Por conla disso, apos recurso administrative interposto pela Concessionaria referente ao
processo da 3° revisdo tarifaria, fol aberto na AGENERSA um processo especifico para analisar a
metodologia mais adequada a ser implantada

CE N* ZBET314 - Pjto 11814
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2. ANALISE INSTITUCIONAL DA DOCUMENTACAQ FIRMADA ENTRE
O GOVERNO DO ESTADO DO RIO DE JANEIRO, A AGENCIA

REGULADORA E A CONCESSIONARIA ATUAL

A equipe técnica da FGV procedeu & andlise institucional da documentacao disponibilizada pela
CEG relativa ao Contrato de Concessic de Servigos Plblicos de Distribuicdo de Gés Canalizado
no Estado do Rie de Janeiro.

Foram analisados os seguintes documentos:

= Confrato de Concessdo de Servigos Plblicos de Distnbuicio de Gas Canalizado no
Estado do Rio de Janeiro, firmado em 21 de julho de 1987, entre o Estado do Rio de
Janeiro @ a Companhia Estadual de Gas do Rio de Janeiro - CEG;

=] Termo Aditivo ao Contrate de Concessao, firmado em 14 de julho de 2004, entre o
Estado do Rio de Janeiro & a Companhia Distribuidora de Gas do Rio de Janeiro -
CEG; e

E Termo Aditive ao Contrato de Concessao, fimado em 4 de agoste de 2005, entrs o
Estado do Rio de Janeiro e 3 Companhia Distribuidora de Gas do Rio de Janeiro -
CEG. com & interveniéncia da Agéncia Reguladora de Servigos Puiblicos
Concedidos de Transportes Aquaviarios, Ferroviarios e Metroviarios e de
Rodovias do Estado do rio de Janeiro - AGETRANSP,

A seguir, vale tecer alguns comentarios, de forma resumida, sobre o Contrate de Concessao o
seus Termos Aditivos.

2.1 Analise do Contrato de Concessao

O objeto deste confrato @ a exploragdo, pela Concessiondria, dos servicos plblicos de
distnbuicio de gas canalizado na Regido Metropolitana do Rio de Janeiro, em carater de
exclusividade, para qualquer utilizagdo, em gualkjuer gquantidade, abrangendo os saguintes
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municipios: Rio de Janeiro, Belford Roxo, Dugue de Caxias, Guapimirim, Itaboral, Itaguai,
Japeri, Magé, Mangaratibya, Marica, Nilépolis, Niterdl, Nova lguagu, Paracambi, Queimados,
Sao Gongalo, Tangua, Seropédica & Sao Jodo de Meriti. O prazo de concesséo & de 30 (trinta)
anos, podendo ser prorrogado por ate igual periede, por uma sd vez

O § 3° da Clausula Setima do Contrato de Concessao da CEG determina que a proposta de
revisao do valor limite das tarifas e da eshrutura larifaria deve ser apresentada a AGENERSA no
penditimo semestre de cada quinquénio para vigorar no quinguénio subsequente, Portanto, a cada
cinco anos, os limites tanfanos serao revistos, com base no custe dos servicos, incluida a
remuneracaoc do capital.

A estrutura tarifaria e o limite méximo das tarifas propostos serSo elaborados considerando os
custos referentes ao quarto ano de cada guinguénio, atualizados pelo IGP-M (indice de
atualizacic monelaria do contrato) para o Ulimo més daguele anc, ou, no caso de custos em que
nao for possivel tal alocacdo, serdo rateados, segundo critério a ser jusiificado pela
Concessionaria.

Sao considerados cusios,

Aguisicdo de gas;

Demais despesas e custos operacionais, com excegao das despesas financeiras,
Depreciagio dos ativos operacionals:

Tributos, inclusive os incidentes sobre o faturamento; e

® Remuneragdo a incidir sobre o ative operacional imobilizado, liquida de imposto de

E = &=

=

renda.

E importante destacar que o limite da tarifa sofrera revisio imediata, para mais cu para menes,
cast ocofra variagas nos custos de agquisigic de gas, variagdo de tributos, exceto aqueles gue
incidem sobre a renda.
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Determinou, em seu art. 5° gue a Camara Técnica acompanhasse, ao lengo
daquele ano de 2012, os investimentos feitos pela CEG, confrontando-cs com
aqueles pactuados pela Concessiondria de forma a verificar o cumprimento das
metas.

# O Conselho, por meio da Deliberagio AGENERSA N* 1618, de 27 de mailo de 2013

O

[

Deliberou a aplicacio & Concessionaria de adveriéncia e multa devide ao no
atingimento das metas fisicas e financeiras, estabelecidas na Deliberagdo N° 371,
de 30 de abnl de 2008

Determinou gue o valor ndo investido pela Concessionaria fosse considerado para
a modicidade tarfaria nos estudos da 3" Revisio Quinguenal do Contrato de
Concessao, e

Determinou que a conta ‘investimentos diferidos’ fosse analisada pela Camara
Tecnica daguela Agéncia, para que eventual saldo seja incorporado ao mantante
dos investimentos nao realizados. O Conselho visou, com isso, a sua contemplacio
para a modicidade tarifaria (questao que sera discorrida mais a frente no item 3 do
presente ralatorio),

Em 23 de outubro de 2013, a concessicndria CEG apresentou. lempestivamente, suas razdes

finais nas guais abordou a metodologia a ser utilizada para repasse aos usuarios, dentre outros

eventos, aqueles relativos aos investimentos néo realizados no cicle tarifério anterior

METODOLOGIA PARA O CALCULO DAS REVISOES QUINQUENAIS

TARIFARIAS

3.1 Introducao

Os conlratos de concess@o, celebrados pela Administragio Pablica, s3o contratos

administrativos que se caracterizam pela supremacia dos poderes que a Administragio Phblica

possul sobre a outra parie

De uma forma geral, as disposigbes legais que reconhecem poderes unilaterais 8 Administragao

3
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Pablica, [he garantindo diregao e controle sobre a execugio do servico, contemplam o interesse
publico. Por outro lado, o direite do concessiondrio & manutengdo do equilibrio econdmico-
financeiro favorece o Interesse privado,

G Poder Concedente, ao homologar uma lictacde e assinar o contrato de concessao,
formalmente considera as premissas e os valores da proposta como adequados e aceitdvels.
Aléem disso, as proposias dos licitantes vencedores das concorréncias contém as premissas
consideradas viaveis por eles para assumirem os riscos dos empresndimentos, garantinde para si
o retorno que e considerade adeguado do investimento. Com [sso, & formada a equacao
acondmico-financeira contratual, que inclul o8 encargos. cbrigagdes. beneficios, condigBes
contabeis e financeiras, entre cutras, contidas na proposta vencedora da licitagSo e estabslecidas
quandoc da celebragao do contratc de concessdo. A equac®o econdmico-financeira @
caraclerizada ainda por uma expectativa de retorno do investimento.

E pressuposto de todo contrato administrative a manutengao do equilibrio econdmico-financeira
nicial ao longo de sua vigencia, Nestes contraios, o egullibric econdmico-financeiro originario &
aferido a partir dos termos da proposta comercial da licitante vencedora, consubstanciando-se na
relacao entre os encargos e a remuneragao do contratado,

As revisbes guinquenais tarifanas 1ém como objetivo inicial recompor o equilibric econdmico-
financeiro dos contralos de concessio. O equilibric econdmico-financeire do contrato nada mais €
do que a proporcionalidade que deve existir entre os encargos e obrigagdes assumidos pelo
contratado particular @ @ remuneragio ofertada, a este, pelo Poder Piblico, para o desempenho
desses compromissos & responsabilidades. Proporcionalidade esga que tem gue ser mantids
intacta ao longo de loda a execugdo contratual

A manutencao do equilibrio econdmice-financeiro do contrato pressupde que a concessao devera
oferecer um fluxo de retornos suficlente para remunerar o fluxo de investimentos aplicados na
Concessao e conter uma margem gue proporcione uma rentabilidade atrativa ao concessionario.

A partir do momento em que a relagdo entre os encargos e a remuneragao da Concessionaria &
alterada, qualguer que sela sua causa (desde gque, claro, excluidas aguelas gue sao
caracterizadas como sendo risco do operador), se por comportamento administrative ou nao, os
encargos supervenienies impostos a Concessionaria passam a conslituir  imposigio
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exiracontratual, pois ndc foram assumidos quando da celebragio do contrato de concessdo. E
neste caso, com o rompimento do equilibrio econémico-financeiro do contrate, o Poder
Concedente devera, em contrapartida, recompor econdmica e financeiraments o seu equilibrio.

A recomposigao do equilibrio econdmico-financeiro do contrato pode ocorrer de forma harmoniosa
enire as partes, evitando o litigio, pois, &s vezes, ha uma comum constatagdo por parte do Ente
Regulador & da propria Concessionaria das necessarias alteragdes, Litigiosa ou néo, a
recomposicdo do equilibrio deveria obedecer sempre 6 mesmo critério

No presente caso, a constatag@o por ambas as partes da ocorréncia de subinvestimentos indica
que, pelas suas caracleristicas, o reeguilibrio econdmico-financeire do Contrato de Concessao
deve sar buscado,

3.2 Metodologia de Calculo da Revisé@o Tarifaria

A metodologia sequndo a Deliberagdo ASEP-RNCD n® 555/2004. no dmblto da 1* Revisdo
Quinguenal e conforme a Deliberagio AGENERSA n® 371/2009, no ambio da 2* Revisio
Guinquenal fundamenta-se no fluxo de caixa livre da Companhia, iambém, conhecido como fluxo
de caixa descontado, utilizado para a determinagio do Indice de Reposicionamento Tarifario "m’”.

O modelo econdmice adotado pela AGENERSA para a 3" Revisdo Tarfaria da CEG utiliza,
igualmente, o fluxe de caixa livre da empresa, em consonancia com o artigo 1° da Deliberacio
AGENERSA n° 1736, de 28 de outubro de 2013

Todos os fatores principais que afetam o desempenho future do empreendimento (tais como:
receltas, tarifas, custos, necessidades de capital de giro & de investimentos de capital) sio
apropriadamente refletidos no valor econémico estimado para cada fluxo de caixa considerade.
Por meio desse métado, pretende-se estimar o valor presente liquide do fluxo de caixa projetade,
descontado a uma taxa que reflita o risco associado ao investimento,

Nesse sentido, a AGENERSA reconheceu gue o fluxo de caixa descontado restaura “relagio que
as parles estabelecem inicialmente no ajuste, entre os encargos de Cencessiondrio e a retribuiglo
do Poder Concedente, para a justa remuneracdo do seu objetivo”,

1
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Segunde o Ente Regulador, a finalidade do fluxo de calxa considerando todos os seus
componentes, & calcular 8 margem devida 8 Concessionaria para a aplicac@o nas tarifas,
restabelecendo-se, a relagdo contratual original ou o equilibrio econdmico-financero do contrato.
No Processo n® E-12/020.522/2012 relativo 2 3* Revisao Quinguenal (4° ano do guingué&nio
anterior), os valores tomaram como referéncia a dala-base de dezembro de 2011.

O art. 7° da mesma Deliberagdo N° 1.796, de 28 de outubro de 2013, determinou a abertura do
processo regulatorio especifico, com a realizacio de Consulta @ Audiéncia Pablicas, para estudo
da metodologia de calculo dos saldos dos investimentos ndo realizados e sua aplicagdo no calculo
do *m°, considerando-os no 4° ciclo tarifario (2013-1017), com evenlual compensacao de valores,
ge houver na 3* Revis&o Quinguenal de Tarifas Limite.

Tal processo mobivouw a confratacdo da FGV pela Concessionaria pars assessorg-la na
fundamantagio da metodologia adequada para a compensagao dos valores no calculo do “m7

(indice de reposicionamento farifario).

Em linha com o exposto acima, & metodologia empregada pela equipe tscnica da FGV neste
estudo segue a metodalogla consagrada do Fluxe de Caixa Livre da Empresa. na qual o equilibrio
sconomico-financeira & resstabelecido quando os fikes de caika enconfrados remuneram os
investimentos, aplicades a taxa de remuneragao praviaments definida.

O método a ser ufilizade @ o do Valor Presente Liguido, no gual todas as entradas & saidas de
recurscs, apresentadas ne fluxe de caixa, s3o descontadas a faxa de remuneragac estipulada
Assim, o VPL calculade devera ser igual ao valor do investimento ou a base remuneravel, que

pode ser exprasso na seguinte equacio:

BRI = £ VP (FCLE) + VP (BRF)

onde;
BRI = base remuneravel inicial do quinguénio,
WP = valor pressnis;
BRF = base remuneravel do final do quinquénio; e
FCLE = fluxc de caixa livre da emprasa
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3.2.1 Consideragtes Gerais sobre a Metodologia

Geralmente, em tada Contrato de Concessio, os valores s30 exprassos em reais (RS) referentes
a uma determinada data-base. O presente estudo uliliza como data de referéncia o més de
dezembro de 2011, a mesma base considerada na 3* Revisdo Quingueanal,

E importante destacar que os valores apresentades no presente estudo, para a metodelogla de
calculo dos valores de repasse de investimentos ndo realizados do contrato de concessao da
CEG, foram obtidos a partir de informagdes contidas no pleito da Concessionaria no ambito do
processo da 3* revis8o quinguenal. Nao coube a equipe técnica da FGV uma auditoria dos

valores,

3.3 Componentes para Calculo do Fator de Reposicionamento “m"”

Para a recomposicao do equilibrio econdmico-financeire do contrato foi deliberada pela Agéncia a

seguinte formula para o céleculo do fator de reposicionamento ‘m
Tanfana;

na 2* Reyisdo Quinguenal

*m"” =[ BRI + ¥P | Despesas Operacionals ) - VP ( Receitas Correlatas ) = VP | Depreciagio ) —
VP [ JCP )+ VP | Investimentos ) - VP ( BRF )]/ VP [ Margem Total }

Cada uma das parcelas da férmula & definida como a seguir;

& Custos e Despesas Operacionais

Também conhecidos como OPEX (custos operacionais), sdo despesas relacionadas
diretamente & cperagio e manutengao das redes. Também se inclul nesta conta as
despesas essenciais para garantir a operagdo comeiclal & a gestdo interna da
Concessionaria.
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=  Receitas Correlatas

Segundo a Agéncia sdo aguelas que nfo decorrem diretamente da prestagao do
servico de distribuigao de gas canalizado, e sim receitas provenientes de investimentos,
que compdem a base remuneratoria, uma vez que objetivam o desenvolvimento da
distribuico de gas canalizade, na promogao do incremento da eficiéncia na alocagéo
dos recursos.

A Concessionaria considera como receitas correlatas 50% da receita liquida e, em
alguns casos particulares, considera 100% da receita liguida.

= Depreciagiao

Por definigio, depreciagio & o custo decorrente do despaste efelivo pelo uso ou da
obsolescéncia dos atives imobilizados de uma empresa. Ela segue, normalments, {axas
admitidas pela legislacdo fiscal para o calculo do imposto de renda, com o objetive de
capitalizar as empresas, para substiluigao do ative que esta sendo utilizado, apos o
tempo de descarte previamente definido,

Mo case da concessionaria CEG, a depreciagio dos atives operacionais imobilizados &
calculada conforme a depreciacdo regulatdria, ou seja, em 30 anos, sendo que S0% no
1% ano. J& & amortizagao dos intangiveis dar-se-a de forma linear, em 20 anos, de
acordo com a § 8° da Clausula Sétima do Contrato de Concessio da CEG,

E Juros sobre Capital Propric

S&n os juros pagos ao acionista da empresa pelc capital relido, representado pela
parcala gque nio fo! paga aos acionistas como dividendo.

& Investimentos

Par definicdo, neste grupo s&o classificadas as participactes e aplicagdes financeiras
de carater permanente, com o objetive de manter o negoécio em funcionamento. S3o
inversbes am bens de capita. No caso da CEG, em equipamentos e instalagdes.
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Por conia disso, a AGENERSA, seguinde o volo do conselheiro-relator, abriu processo regulatdrio
espacifico para definir 8 metodologia de calculo para os préximes ciclos revisionais, bem como de
sua aplicacao do caloulo de "m".

Com esle cbjetivo, a CEG coniratou a FGV para apoia-la tecnicamente na exposigio de motives
para a reformulagao de metodologia.

3.4 Foérmula para o Calculo do Fator de Reposicionamento para o
Inicio do Novo Ciclo Tarifario do Quingquénio

Diante do exposto acima, a equipe técnica da FGV apresenta a formula aplicada na 3 Revisas
Quinguenal Tanfana para o caloulo do fator de reposicionamento “m", comeo previsao para a
fixagdo das margens sobre as larifas de distribuicae de gas para o inicie do guinguenio seguinte:

[ m = [ BRI+ VP ( Custos e Despesas Operacionais) - VP [ Receitas Correlatas) = VP [ Investimentos)
~¥P { Depreciacdo dos investimentos ) = VP [(JCP) + VP [ Recuperagao de Retroatividade) = VP
(BRF}] I VP (Margem)

Além dos componentes |a descritos no item acima e utilizades na formula original, define-se a

seguir a:

& Recuperagio de Retroatividade

Refere-se aocs montantes a serem compensades, provenientes de diferencas
resultantes da efetivagio da tanfa em fungio da defasagem entre a data de aplicagéo e
& data contratual,

A farmula acima seria a mais adequada para o calculo do fator de reposicionamento "m”, a ser
aplicado em cada revisfo quinquenal, a fim de apoiar os estudos para a fixagdo das margens
sobre as larifas de distribuigo de gas para o inicio do quinquénio seguints.
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3.41 Ajuste no Calculo do Fator de Reposicionamento

Em fungdo de n3o teram sido contemplades tals impacios nas revisdes guinguenais anteriores, ha
a necessidade de um ajuste para as proximas revisfes quinquenais para o calculo do fator de
reposicionamento tarifario, como sugerido a seguir:

m' = m = | Ajuste do guinguénio anterior ! VP (Margem))
Sendo:

m = fator onginal de reposicionamento

m' = novo fator de reposicionamento

Ajuste do quinquénio anterior = investimentos nao realizados, contemplados como
proegramados no FCLE do quinguénic anterior (compensacbes).

Margem = margem nac reposicionada

3.5 Célculo do Ajuste a Compensar no Proximo Quinquénio

Como forma de assegurar o reestabelecimente do equilibrio econémico-financeire do contrato, no
calculo do fator de repesicionamenta “m”, deve-se, apds o terminoe do quinguénio em revisao,
quando j4 estiverem disponiveis os valores efetivamente realizados, efetuar o calculo do ajusle a
ser considerado para o quinquénio subsequente.

Deste modo, a equipe técnica da FGV apresenta a seguir o roteire para calcular o valor do ajuste

3.5.1 Investimentos nao Realizados

No caso da CEG, a equipe técnica da FGV venficou o detalhamento dos valores de investimentos
de expansdo e de manutengdo previstos para o quinguénio, na tabela do Anexo 3 da Deliberagao
AGENERSA n" 371, de 30 de abril de 2009, apresantada a seguir.
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Cuadro 3.5.1.1
Investimentos Projetados - 3° Quinguénio (em valores de dez/2006) - R$ mil

: TOTAL3”
2003 2008 2010 | 2011 M2 Quinguiinio

TOTAL INVESTIMENTOS MATERIAIS 129.573 | 151313 122.355 119.4492 | 105959 B2E.641
Redes #5.458 | 100381 74.926 74.863 | B2.864 309,492
Novas Redas AP 10.677 8.032 10,842 13.058 258 43 485
Mowvas Redes MP/PE 35306 33.507 33.758 31.224 | 32270 166,084
Renovacio Redes MPFPE 36.055 30.616 29,962 2.757 | #5553 155943
Outros 3.400 28.227 e 784 T84 33.597
Ramais 10.023 11.543 11.349 10.936 | 10972 54823
| Novos Ramais 6662 £.4324 6230 5.B17 G853 30,985
| Rengvacio de Ramais 3.361 5119 119 2.119 2118 23.837
ConstrugSo de ERMs 2673 Z.059 2048 1.878 1917 10575
Instalaches Auxiliares de Rede 1.836 169 1131 1191 1191 7.102
Dutros Investimentos Matsriais 583 | 34636 32842 30574 | 29016 156,650
Aguisicio de Medidores 16,331 16,466 16,596 16747 | 16852 83.032
instalactes Comunitirias 9,842 9,839 52838 9.a234 9.838 49,191
Terrenos e Edificios . - - - - -
Bdguinas e Eguipameantos 773 £832 746 g82 261 3.485
Equipamentos Processo Informatizagso 1.581 2251 1088 2251 1.098 B.279
Veiculos 545 1388 T4 750 817 4603
Outros 110 3.860 3.860 110 110 B.050
s30] san] sow| sem| 7ow| ems

=] =1 = =W «] =]
137.923 | 156783 | 126365 | 125.393 | 113.006 |  659.469 |
e s5c | »oeos| 30001 29278 29396  148.388 |
167741 | 186.678 | 156367 | 154671 [ 142002 |  807.858 |

A equipe técnica da FGV entende que os Investimentos previstos e nao realizados no quingugnio
sio objeto de compensagbes, ou seja, devem ser considerados no calculo de "m” para o

quinguénio seguinte.

Por conseguinte, a depreciagio atrelada acs mesmos investimentos n&o realizados deve ser
sublraida da férmula em questdo, assim como aguela considerada no fluxo aprovado pela
Agéncia no quinquénio antenor, gue serviu de base para a fixagdo da tanfa por ele gerada. Tal
sugestdo se prende ao fato de gue somente se deprecia um ativo se o mesmo for incorporado a
operagic da empresa, bem como se deve, fambem, subtrair o wvalor da base final destes

investimentos nao realizados.
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Na 2* revisdo quinguanal, que compreendeu o 3° ciclo tarifario, ¢ fator de reposicionamento *m”
aplicado &s margens para as tarifas de distribulgio do gés fol calculado considerando o valor
presente dos mvesiimentos projetades para o quinquénio 2008-2012, bem como o valor presente
da deprecia¢ao comrelacionada aos mesmos investimentos no mesmo pericdo. Contudo, ndo
foram contemplados na férmula os impactos dos investimentos programados, mas ndo realizados
no mesmo periodo do guinguénio (2008-2012) e respectivas depraciagbes para o calculo do novo
fator de reposicionamento "m” a ser aplicado as margens de distribuicio gue comporiam as tarifas
e distribuigdo de gas a partir de 2013,

Assim, o calculo final do valor do ajuste 2 ser compensado no proximo quinguénio deve ser obtido
atraves da sublrago destes investimentos nao realizados, sendo essa metodologia adotada para
as futuras revisGes quinquenais tarifarias do contrato de concessio.

4. APLICACAO DA FORMULA NO CALCULO PARA A 3° REVISAO

QUINQUENAL TARIFARIA

Come atualmente a concessao encontra-se no quinguénio 2013-2017, o calculo de 'm"e " m' " &
apresentado a seguir, aplicando-se a formula descrita anteriormente. Ao se aplicar a formula
apresentada no capitulo anterior deste relatério, o fator "'m® encontrado, se for maior que 1 (um),
significa que a Concessionaria necessitara de um incremento nas suas margens. Por outro lado,
se o valor encontrado for menor que 1 (um), a Concessionaria devera reduzir suas margens,
para que se oblenha o equilibric econdmico-financsire do contrato de concessao,

Para o calculo da obtencao do fator *m", foram consideradas as seguintes premissas:

PRINCIPAIS PREMISSAS

E Taxa de remuneragio

Utilizada para calcular o valor presente de cada parcela da formula igual a 9,757% para
este guinguénio, que & a taxa prevista pela AGENERSA na Deliberagao N° 1.796.
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= Gastos Diferidos

Esta conta gerou divergéncias conceituals em relagao a mudanga na sua classificagao
contabil, Inicialmente, a conta diferidos foi extinta pela Medida Proviséria n® 449/2008.
Em seguida, a refenda medida foi transformada na Lei Federal n® 11.941/2009, na gual
determinava que os gastos diferidos passariam a ser contabilizadoes como Custos
Operacionais (OPEX). A referida lel recrganizou o padréo contabil brasileiro, instituinds
um Regime Tributario de Transi¢do. Adiante, esta let foi revogada pela Lei Federal n®
12.973. de 13 de maic de 2014, mas a normativa de contabllizar os diferidos como

custos operacionais ainda € mantida.

Portanto, ja se adaplando ao novo padrio contabil, a partir de 2009, a Concessionaria
passou a contabilizar os gasios difendos como Custos Operacionais (OPEX). Assim,
essa alteragdo conceitual, tambem, deve ser passivel de reclassificagdo para efeito de
calcule do Indice de Reposicionamento “m® nos ajustes a seram apresentados para o 4°
Clclo Tarifario,

Meste sentido, ndo cabe considerar o montanie nao reallzado de gastos diferidos como

valor a ser compensado no gquinguénic seguinte.
= Investimentos

Come delerminado pelo artige 8° § 2° da Deliberagio AGENERSA n® 371/2009, a
Concesslonaria devera ter cumpride, ao final do terceiro anc deste ciclo, o percentual
minimo de 60% das metas projetadas.

[ Moeda

Os valores apresantados a segulr estdo referenciados & moeda de dezembro de 2011,
corrigidos pelo IGP-M.

O calculo do fator de reposicionamento "m” proposto pela equipe técnica da FGV, para o 4°
Quinguénio da Concessionaria CEG, & apresentado no Quadro 4.1:

"%
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Quadro 4.1
4" Quinquénio { em valores de dez/2011)

Ano

Valtor

Valores om Milhdes RS

Il =0 &5 Racedas Correlatas
Wl = hvastimentos

Wl = Basea niclal
[ = Bags Final
m=

a1

2014

| = &6 hWergem Nao Repos icionads
1= 0.86"Cusios & Despesas Operacionas

W = 0,34 Depreciacio dos Iwestimenios
W=D 34" Juros &f Capitat Propro

Wi =0 Be Racuperacho de Retroatividade
Wil = 066" Facuperagio de Subsito MCRA

o

12
311
Ge
14
18

224
12
206

15

2015

251

Z01E

245
12
220
T

s

Prosents

576
238

t2
185

1o

£

604

2074

1,681

1,1084

Porém, ainda faz-se necessario obter o valor do ajuste do guinguénio anterior a ser compensado

nesta revisdo quinguenal,

4.1

Calculo do Ajuste a Compensar

Tando em vista que no 3° Quinguénic (2008 a 2012) n&o foram efeluados todos os Investimentos
propostos na previsao dos cinco angs, ha a necessidade de se calcular o valor do ajuste a ser

compensade na previsan, neste caso, do 4° Quinquénio (2013-2017).

Quadro 4.1.1

47 Quinguénio (em valores de dez/2006)

Yakar

Valores om mil BS Presants
| =066 WMargam Total 354,542 HETIT
=066 Despesas Cperacionas 113187 121.412
Il = 0 &5 Receilas Comrslslas 12783 T.482 7.529 T.567 T.505 33154
W =0 3 Depreciacio A0aTa 32746 3a.038 32T arEa 126,615
W = 0,34 Jurcs s/ Capital Priprio 2830 19541 12.445 14,640 15618 45 pg7
Wl = rastimantos 167,768 186576 156 367 154,671 142402 614,888
Vil = Varagao do Capial Circulants
Yill= Base hicial 1743 &35 | 1.588.578)
K = Basze Final 1 B85534 1165 (4B
m= 1.1132
Fonte: Deliberacin AGENERSA N 371 — Anexa 5
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Partindo do fluxo de caixa do 3° quinguénio, ja deliberado pela AGENERSA, & necessario afetuar
primeiramente © calculo da base remuneravel, para tornar possivel a abertura entre os
investimentos realizados & 0s nao realizados pela Concessionaria.

Quadro 4.1.2
Evolugdo da Base Remuneravel Recalculada (em valores de dez/2006)

. Ano
Valoras am mil BS 2006 2010

(+) hyesfimentos
{-) Dapreciasio

vestimento Acum e Deprecado somente do 135 624 ZBE 19T doaE32 S0E 900 B0 _BDT
i #) Gastos Cferidos 28.818 25805 30,001 29278 25308
(-1 Arorizagas =148 =4 47T -T.471 -10.435 L
Diferido Acume Amorie somentz do 3° Q 28327 B3 Ta8 TR TS oF 118 111,145

Fore: Delbaragdo AGENERSA n? 371 — Anexs 4

A partir do Quadro 4.1.2 apresentado, deve-se efetuar a abertura entre os Investimenios
realizados & os ndo realizados pela Concessionaria no 3° guingquénio,

Quadro 4.1.3
Abertura dos Investimentos Realizados e nao Realizados (em valores de dez/2006)

fno Vihar
Vilcer o s el FE Fa il 207E Frisenis
W= hveslrermoe sovos Radizados 124 GCE 78338 £7 980 81,03 “OEDET 244210
B =0 A Teprpince npalienton advs Feallaaing 768 1.889 2623 3,420 4480 9210
B = Buus Frg Sairespersale 568 I edd MErest rovos healzces 4GB TEE| 25192
W1 E AT e N D PRt E 13018 18447 TEIC 44301 gpes| 181778
B ) AT Rt e vtirtitog oo BLD) b lraoes T4 £02 1494 2083 3354 A4S
X = HAEE Pl 0N BEAOMENE Ju8 Primenise rovies M D oo 1 & g g oo f1EonT
W o CaeiEd DR ardod Reyod PeRizaties 25760 1067 14 500 185 18574 ER B2
N =334 Ao Eanao B0k Gesing DEandes raves 'eeliease AEE 1087 1638 2114 2TE3 .0 ]
" = Basa Firal comespondents Bos G, ercos noves (eelizadss 86,913 21,135
VT = Gasios DRATidcs noves hia Fealescs. p— 3aqa|  iEp24 15011 10382 0728 43188
M= My Armoriizapae oo Gesies LEendos rowes MNes Ranlzsces 52 424 * paz 1434 TR 321e
I = Seea Fra coresporcarie 508 G DHGTS0R mowld Nad Fegiessos ol g il il A4 232 Fr L
Fonle: CEG

Uma vez que os gastos diferidos devem ser considerados como OPEX (custos operacionais),
3585 ndo podem entrar no calculo do ajuste. Peranto, para obter-se o valor presente dos
investimentes novos previstos e ndo realizados, obtidos a partir de Quadro 4.1.3 apresentado
anteriormente, tem-se os seguintes valores, em moeda de dezembro de 2011

21

CE N" 2ET2/14 - Pjto 112014
Enbé Relabdrin contim Informpcdas ponlidensimie. Tooo woob nls sojs a pesson sulcrizac p recebd-lo, nbc davers wBlzi-lo, copli-e oy fevelnr o seu coniodsa,




WY FGV PROJETOS

Quadro 4.1.4
Investimentos nao realizados {(em valores de dez/2011)

Enp

Valareg am il RS Wil 2009 Rl

W= hvostimontos rovoa WAD Resli=agos
Iy m 54 "D i Inves imenios: novos RAD Reakeacee
IX = Bong Firal oomeagondans s (feslineries v WA D reais sios

Subtraindo do valor presents dos investimentos nowvos ndo realizados. o valor presente da
depreciagdo dos investimentos novos ndo realizados e o valor presente da base final
correspondente a estes investimentos novos nao realizados, obtém-se o valor de RS 53.440 mil,
que representa o valor presente do investimento nao realizado considerado no fluxo de

caixa livre da empresa no 3* Quinquénio.

Este valor devera ser subtraido no caleulo de “m” para o proximo guinguénio, obtendo-se assim o

falor de reposicionaments " m' ",

Quadro 4.1.5
4° Quinquénio (em valores de dezf2011)

Ano Vakor

Valores em Milhiies RS eila | 016 Freasnls

| = (&5 "Margem MNéo Reposicinnads 10 5346 S48 5ad ETH 2.074
§=0,86"°Cugtos @ Despases Operacionas 203 224 251 245 223 8a0
B =058 Receltas Correlalas 12 12 12 12 12 48
Vim eestimentos 3N 208 185 220 185 B63
A = 0,34 Depreciacio dos nvestmenios 56 T2 T4 O 55 262
W = 0,34"Juros &f Caplial Prdpra 14 15 16 17 1% L4
Vi=065"Retuperacdo de Retroalhvidads 15 7] a ] a 13
Vil = 056 Recuperacao de Subs idio MCMY 0 0 0 0 0 0
Vil = Bage sl 2.604

4 = Basa Fnal pe =i 1,681
me=

10,84%

A =VP do ajuste do quingdnio anterkor

1.085
£.26%

E importante mencionar que o valor do ajuste j4 estd apresentado neste fluxe pelo seu valor
presente, porém descontado a taxa de 10,22%, que & 3 {axa de desconto do quinguénio anterior.
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Pode-se observar gue o fluxo de caixa apresentado no Quadro 4,1.5 para o 4° Quinguénio é o
mesmo ja deliberado pela AGENERSA, com excecéo da linha de ajusie do quinguénio anterior,
utilizande a metodologia defendida pela equipe técnica da FGV comoe a correta a ser aplicada nao
somente nesta revisdo quinguenal, bam como nas proximas.
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Prezedos Senhores:

Conforme sua solicitacio, preparamos um ralatdrio de especialista independente gue apresenta
as prélicas e metodologias utllizadas por diferentes reguladores no  tratamento e
reconhecmenta de investimentos realizados no Smbito de atividades reguladas, fue permite
sustentar a posicdo da CEG e CEG Rlo nas negociacies com a Agéncia Reguladora de Energia a
Saneamento Basico do Estado do Rio de Janeiro (doravante, AGENERSA) quanto & revisdo
tarifaria que estd sendo realizada atusimente, de modo que o referido Regulader reconsidere
modificar para o sequinte periodo regulatdric a2 metodologia apiiceda ne cicle anterlor (2013
2017) sobre o tratamento dos investimentos n3o realizados. A CEG e CEG Rio s30 as
concessiondrias da distribuicSo de gés natural no Estado do Rio de Janeiro, Mo encerramenta do
exerciclo de 2015, a CEG e CEG Ric abasteciam 907.309 clientes e 64.000 clientes,

respectivamente, & Contavam corn algumas redes de distribuicio de 4.794 km e 1,154 km cada
uma.

D marco regutatirio vigente para essas concessiondrias define um pericdo regulstonio de S anos
e uma matodologia tipe Price Cap, ou seja, o Regulador estabelece a tarifa méxima que pode
ser cobrada pelo servigo de distribuicBo de gds natural, para cada um dos grupos tartférios,
nesse periodo. Nesses modelos, as concessiondrias assumem o risco de variaches de demanda,
uma vez que suas recaitas £d3o obtidas por meio des tarifas cobradas diretamente dos clientes.
O estabelecimento das tarifas maximas para cada concessiondria @ feito por intermédio de um
modelo de Desconto de Fluxes de Caixa Livre (DFCL) do periode, considerando o valor da Base
de Ativos no Iinfcie do perfodo (valor a recupersr) € no final do perado (valor residual), o custo
do servico, as receitas ndo reguladas, os investimentos previstos no pericdo, entre culros, com
o objetivo de calcular a tarifa requerida pelo distribuldor para que possa atender aos custos dos
senvigns, obtendo a rentabilidade previamente aprovada,

Para realizar @ revisSo rarifaria, as concessiondrias devemn apresentar ac Regulador, ro
peniltimo semestre de cada quinquénio, uma proposta de tarifas mdximas e de estrutura
tariféria para o periodo regulatério seguinte com as infarmacSes exigidas pelo Regulador, Neste
sentido, & preciso indicar que 8 AGENERSA concedeu a amplisglo do prazo para a aprecantacio
das propostas da 42 Revigdo Tarifara Quinguenal ate 27 de novembro de 2017,

De acordo com guas indicacSes, na 32 revisdo tariféria quinguenal, o tratamento dado pelo
Regulador aos invastimentos planejados e finalmente ndo realizados no terceiro quinguénio nio
se ajustava s priticas e metodologlas geralmente aplicadas em atividades reguladas cuia
retribuicio é calculada com basa em um plang de investimentas previsto.

0 proposite deste relatoric € descrever Alguns aspectos que Seus Sutores consideram de
interesse para que a revisdo tarifdria da CEG e CEG Rio seja realizada conforme as melhores
préticas internacionais.
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Em sintese, as andlises e reflexdes realizadas ao longo do nosso trabalho parecem sugeric o
desenvolvimento de um mecanisme formal de revisBo tarifiria pelas diferencas entre os
Investimentos previstos & os realmente executados, o que consistiia em aplicar no perfodo
tarifdrio seguinte um ajuste no valor das receitas, de forma a compensar &¢ recaitzs obtidas
em excesso no periodo tarifario anterior, que poderia ser acompanhado por uma penalizagio
monetdria somente nos casos em que fique evidente dolo ou descumprimento Imjustificado de
determinados objetivos previamente acordados entre 2 concessiondria & o reguiador, Portanto,
este ajuste deveria ter um enfoque duplo, em que seriam considerados tanto os efeltos do
investimento nao realizado coma os correspondentes 3 demanda prevista & nfio existenta no
perfodo, e que implicaria a implementacio de um requerimento de informagdc mais detalhzdo,
associando o investimento nove & demanda decorrente.

Come resultado do trabaiho realizado e devide a0 medelo retributive 20 qual est3o sujeltas as
concessionarias CEG e CEG Rio, na nossa opinifo, se a AGENERSA considerar necessario o
estabelecimento de um ajuste compensatério no processo da 49 revis3o tariféria que estd sendo
realizada atualments, devido 2s possivels diferencas entre os Investimentos planejades e
gnueles finalmente realizados no periodo tarifaric anterior, este ajuste teria gue ser efstusdo
considerando unicamente os investimentos ndo realizados no periodo anterior que nBa surgiram
por eficiéneias obtidas pelas empresas concessiondrias e, adiclanalmente, todos os efeitos
ass0diadas que tais investimentos pudessem ter nos fluxos de calxa a serem considerados no
modelo, tais come a depreciacio assodada, o efelto na Base de Ativos no final do periodo, ou as
menores receitas decorrentss da demanda acsociada a tals investimentos ndo realizados.

Em sums, o valor do ajuste resultante das diferencas entre o5 Investimentos que foram
projetados e os que foram realmente executados no periodo regulatdrio anterior deve ser, em
qualguer models retributive, o correspondente &5 receitas obtidas em excesse ou ne periodo
regulatdrio anterior &, em hipdtese alguma, o componente de investimenta purg,

Sendoe o gque se= apresenta no momento, permanecemos & disposiclo pars quaisguer
esdarecimentos que s fizerem necessanos,

Atenciosamente,

Delottte Advisory -1

15 de novembro de 2017
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OBJETIVO E ALCANCE DO NOSSO TRABALHO

O objetivo geral do nosso trabalho consiste em dascrever o trataments dado acs mipdelas
retributives baseados em planos de investimentss, aos desvios em relacho o plano prevista
(sublnvestimento) em um periodo, & o5 efeitos na aprovaglo de tarifas para os pericdos
regulatdrios seguintes, como também aprasentar uma proposta de aplicaclo para os processos
de revisSo tarifria da CEG a CEG Rig,

A metodologia empregada consistiu, basicamente, em identificar o conjunto de aspectos
tarifarios e retributivos relacionados com o subinvestiments em diferentes marcos regulatdrios
€, a partir dessa jdentificaclo, selecionar os casos que contam com um maior desarvalviments
em ragulamentacso de subinvestimentos. Os casos selecionados foram os seguintes:

Indicador wdermaconal
m
Sekibmiee Q8
Burs
Trardrhiggio & E* o
i ek ANEEL ¥
=
i #ar e Cals Citrduithsde 54 ‘ '
. Metirs -
DimraSopha i Gas [Efﬂﬁp i
Mataral ‘ : i
=0l e BT &
= T Panama
: . ; WE
A \arsesp :
Exgotc J
miaatearmnts de dois 'l-_‘:.'
Panamd

Para cada um desses paises, forgm analisados, com diferente extensao, de scordo com o
critério dos autores e as informagdes disponiveis, os seguintes aspectos principais:

* Andlise do marco juridico aplicdvel

* Determinacio do plano de negddios e do requisito de receitas (custo do servico);
esquema retributivo, formu'a de calculo da retribuicdo, custo retributive & seu trataments,
tratamento dos investimentos, avaliagic de atives, indice de retribuicls, critdrios de
emortizacin/depreclacBo, frataments dos custos opersacignals, outros fatares resributivas,
esquemas de Incentivos/penalizacbes, periodos reguistdrics, trataments dos planos de
investtmento, utilizacio de "benchmarking”.

« Componentés das tarifTas maximas: tipo de tarifas, componentes de tarifas.,

= Metodologia geral para a determinagho de tarifas e ajustes tariférios formula
de calculo de tanfas, explicegdo de termas, atualizaclo de tarifas, cribdrios de
estabelecimento de tarifas.

= Tratamento dado aos investimentos nbo realizados no periodo regulatirio

A elaboracdo deste documento fol possivel gragas & analise de diversas informacgBes (plblicas e
propias da rede da Deloitte) e ac emvolvimento de diversos sspecialistas em vérias |ocals. Estas
informagdes foram coletadas, sistematizadas e consolidadas palas autores deste documento.

Cabe mencionar que o objetive deste documento ndo ¢ apresentar uma descrigiio exaustiva de
todos os elementos gue caracterizam os diferentes sistemas analisados,
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PRINCIPAIS ANALISES E RESULTADOS

A seguir, 530 apresentados de forma resumida alguns dos principais aspecios que foram objeto
de andlise & os resultados obtidos,

1. Introducio ans modelos regulatérios

Lomo se sabe, a atividade de distribui¢lo de gds natural pode ser considerada um manopalio
natural nas respactivas Areas de distribuigle (cidades, municipios, BiC.), UM3 ver gua estd
sujzita a significativas economias de escala que incentivam a stividade de um (nico agante, ag
implicar um custo menor do gue em um contexto comgetitivo. N8o obstante o precedente, deve
ser regulada paras evitar possiveis abusos entre os diferentes agentes do mercado gue
pudessem resultar na insustentabilidade do distribuldar ou no preco excessivo do servigo.

Mas (ltimas décadas, diversas propostas regulatdrias vim sendo desenvolvidas e gue costumam
ser explicadas pela definicio da metodologia tariféris, Dentra dessas propostas, podemos
encontrar, entre gutros, o modelos Cost-Plus, os baseados em Incentivos (Price=Cap, Revenue-
Cap, Paramétricos, etc.) & os sustentados em uma rede de referdncia.

Independentemente do modelo apiicado, existem diverses enfogues em relacdo & metodologia
de ciiculo das tarifas e ao tratamento dos fnputs {dados) requeridos. Um dos mecanismos mais
difundides {por exempio, em paises da Unifio Europeia, EUA', México, Panama, entre outros), &
o clleuls® da tarifs a partir do custo do sarvico considerande: (i) os custos operacionais
{imcluinds a depreciagdo dos atives, Impostos, etc.) que, pera © operador, costumam ser
considersdos como pass-through, Isto &, que geraiments n3g contam com uma retribuigdo ou
margem adicional, e (i) um componente de retribuigBo dos capitals préprios e alheios, que &
calculado aplicando-se um indice de retribuicdo (geralmente o WACC da atividade) sobre o valor
llquido da base de atives (RAB). Por putro lade, em outros palses, como na caso da Coldmbia ou
Go Peru, calcula-se a tarifa média nivelada do periode mediante a férmula que igualz o valor
atual liquido dos custos do servigo e das receitas, por meio do seu desconto utifizando o indice
de rentabilidade definide pelo Regulador, Finalmente, embora conceltualmente semeihantes aos
anteriores, axistem modelos mais alaborados em gue a tarifa é calculada & partir da resolucSo
de um modelo de avaliacdo de Fluxes de Caixa Livre, que considera as entradas e saidas de
Calxa previstas, a avaliacdo da Base de Abivos no inicio & no final do periado de extudn,
considerando coma indice de cesconto o indice de rentabilidade definido pelo Regulador, qgue é o
utllizado pela AGENERSA,

Além disso, é necessdrio ressaltar que existern marcos baseados em estimativas, gue padem
ser delineados com a definicie & aprovagio de plancs de investimento dos distribuidores, &
modelos tips n-2, baseados em custos auditados, uma vez gue of investimentas j& tiveram sido
eecutadas. Denfro dos primeiros, podera surgir 3 necessidade de propor - ajustes @os
investimentos considerados ex ante no inicio do perdodo uma vez que, como nie deixam de ser
estimativas, sempre surgem diferengas entre o que fol previsto e o que fol finalmente realizadn,
tanto na distribuigio no tempo (grau de avango distinto) come no investiments final executado
{modificacBes de projeto, suspensBes, etc.). Nests documents, s3c propostas  diversas
possibilicades para o tratamento das possiveis diferencas existentes.

! Nos EUA ¢ para o transponie de Ods Natural. Quorsa & distribuilgBo, o modelo & maks Hberabizado,
* A homegersiencla dos dados ccondmicos por meia do indio dc inflagan
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Ecta seclo apresenta uma breve descriglo dos mecanismos empregados no tratamento dos
subinvestimentss por cutres arganismos reguladores do Brasil, a saber: a “Agéncia Nacional de
Energla Elétrica”™ (ANEEL), gue reguia a atividade de distribuicds elétrica em nivel nacional & a
“Agencia Reguladora de Saneamento e Energia da Estado de S3o Paula {ARSESP), gue regula as
atividades de aistribulgSa de gds natural e sbastecimento e saneamento de Agua no Estado de
S8c Paulo. Em todos os casos estudados, a norma prevé algum método de djuste dos
subinvestimentos de periodo anterior. & seguir, s8a resumidos o5 mecinismos de ajuste
correspondentes a estes dols reguladores:
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ARSESP - Calculo da receita em excesso recebida pelos investimentos nSo realizados

A metbdologia séguida pela ARSESF para o trataments dos subinvestimentos consiste, de um
ledo, em ajustar a Base de Ativos Inlcial do periodo- seguinte e, de outro, reallzar um ajuste
pelas recelias recebidas provenientes dos investimentos ndo realizados. Este procedimento &
empregado nas atividades de distribuigio de gas = na de abastecimento e saneamento de dgua,
considerando suas formulas tariférias correspondentes.

Para cafcular este ajuste a ser apiicado no perfodo regulatdrio seguinte, a ARSESP segue os
seguintes pacsos!

1. Recalcula a recelta que o ajente regulado deverla ter tdo, eliminando 05 investimentos
ndo realizadoes @ reduzindo os volumes de demanda associados @ esses investimentos.

2. A diferenca de receitas é calculads subtraindo da receita sprovada no periodo anterior,
o resultada de empregar os investimentos rezlments incorrides @ o volume transportado
rmesse pertada.

3. Est= valor & atualizado aé o principic do periodo regulatérs seguinte, com o indice de
capital asseciado a0 perlodo tarifaric em gue os Investimentos foram reslizedos.
Posteriormanta, este valor & ajustado pelo IGPM até o principio do pericde regulatdrio
seguinbe.

E necessaric mencionar que a ARSESP também introduz incentivos & eficidncia nos
investimentos. Assim, gquanda o Investimento realizade & |nferior ao prevists, mas a5 maetas
fisicas estabelecidas no Plano de Investimentos foram alcancadas, o diferencial de reduclo de
custos & retide pelo agente regulado como incentive para a gestSo eficients, N3o obstante, para
desancorajar 0s agentes g sobrestimar as projecles de investmanto, o reguiader parte dos
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custos unitarios reais incorridos no periodo sntarior para estimar os fnvestimentos do periodo
s2guinte.

A aprovacSo prévia dos objetivos fisicos @ manetdrios por parte da ARSESP & reslizada com
Dase nos principios de prudéncia, custo razodvel e uso e, pesteriormente, reallza-ss um
acompanhamento & contrale de ambos os fatores.

ANEEL - Ajuste por mefo do lfator de eficdéncia

O modedo regulatdrio empregado pela ANEEL durantz o primeirs & o segunde cido tarfado
estimava um fator Xe, semelhants ac fator de reposicionamento, partindo dos valores
projetados dag outras variavels, o que servia para ajustar a tarifa de um pariodo @ gutra, de
acordo com a farmula & seguir;

Zﬂﬂ.[t . inm 0+ mm
Wthpace) Lo (14 npacel
Onde:
- f0;: Receilas do ano i,
= REC: Rentabilidade dos atlvos do ano |;
- B Amartizecio regulatoria do ano |
- &M Custos de Operaclo & Manutencds do ano |;

- fwace! Custo de capital, baseado na metodaologla de Welghted Average Cost of
Capital {WACC).

Ro finalizar o periodo, no caso de subinvestimentos, seria calculade g fator Xe que teria sido
obtido s os Investmentos ndo realizados ndo tivessem sido considerados ne ciculo inicizl, Este
navo fator serla calculado a partir dos valores que a remuneragio do capital (REC) e d
depreciscBo (D) teriam tido, uma vez que os investimentos correspondentes nBo foram
realizados, mantenda 08 outros pardmetros constantes. Dessa forma, seria obtida a diferenca
entre o fator iniclaimente aprovado e o novo fator ajustado:

A = xm“uu. 0 ltlt.luﬂ.nﬂ

Posteriormente, esta diferenca de fatores antes da spa anualizacSo seria aplicads sobre as
receitas (denominada também parcela B) do periodo seguinte para englobar os efeitos dos
subirvestimentos do periodo anterior, O cdiculo seria realizado por malo das etapas a seguir:

i. Substituiriam-se os velores de CAPEX projetados, ma férmula mencionada na secio
antarior, palos realmente incorridos na periodo,

li. 0Osoutras componentes permaneceriam constantes.
ili. A diferenca entre os dois valoras de X.:
iI"= J&[1=rme=4AX]
ande:
- I': Raceitas ajustadas do Ciclo seguinta

i: Receitas estimadas do Ciclo seguinta,

m: Fator de ajuste pela duragBo do periodo, dependende do perfodo da
Concessda (2 2 5 anas),
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= a4t Diferenca entre o fator X aprovado e o ajustade

III. a analise d elhor i i i i

No que se refere ao tratamento dade 2os modelos retributivos baseadas em planzs de
investimentos, &os desvios em relagdo ao plano previsto em um periodo, 2 s efeltos na
aprovagdo de terifes para os periodes regulatdrios Eaguintes, selacionamos um conjunto da
casas internaclonais que englobam diferentes priticas regulatdrias, & que resumimos a seguir.
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Distribuicio de eletricidade no Panamd

O modelo reguiatério panamenho assemelha-se a um slstema de "Empresa Eficiente” no que se
refere aos custas de administracBo, distribuicdn, comercializacio, perdas: mas tem
caracteristicas de um sistema de controle per indice de retorna em refacSo aos ativos fixos
existentes no momento de estabelecer & regulamentaclo tarifdria. A Recaita Maxima Parmitida
[IMP} surge a partic da estimativa do valor atual liquide de um fluxo projetado, o gual inclul
uma projecdo da base de capital (ativos liquidos) e das depreciactes correspondentes, o que é
resumida na formula a seguir;

P50, = ADM, + OM, + (BCD,} = (DEP%) + (BCON,) = (RR), =1 %
Onde:

- IP5h: & & valor atual das receitas permitidas pelos custos do sisiema da
distribuwicdo

= ADM,: & o valor eficlente dos custos totais de edmlin|stracis para ¢ ano t
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= (M. @ o valor eficiente dos custos totsis de operacio & manutencSo pars o ano
t

- BCD,: & o valor bruto da Base de Capital de Distribuicin o ano t.
- BCDN,: & o valor liguido da Base de Capital de Distribuicdo no ano ©

- DEF%: 8 o indice de depreciacdofamortizagdo da vida Ol dos ativas eficientes
do sisterma.

= RA: é o indice de rentabilidade reguladn da empresa distribuidera.
Ma pratica, a bass da capital (ativos liguidos) & determinada no Panama a partir de:

» Oz ativos existentes no inigip do pericdo tarifério, avaliados de acorde com os livros
contabeis,

» 5 ativos novos que Serdo Incluidos durante o perodo tariféric (projetados). Estes
investimentos: projetados durante o periode tanfario s3o avaliados, em parte, com base
em um models de empresas comparadoras eficlkentes g, em parte, tom os Investimantos
adicionals especificos reconhecidos pela Autoridade Nacional dos Servigns Poblicos
{ASEP), que s2 assume que nlo fazemn parte das Equagbes de Eficiéncia.

S= o plano de investimentos néo for cumpride, & felto um ejuste nas tarifas descontando do
IPSD o wvalor assoclado aos investimentos ndo realizados, ou sefa, o efeitd no térming da
depreciacio & no de rentabilidade. O montante a deduzir deve ser atualizade considerands o
indice de rentabilidads sprovado no perlodo anterlor, uma vez que o objetive do desconto &
promaver a8 devolucSo =08 uwsudrios finals das receltas associadas 2 rentabilidade a2 &
depreciacdo do capital que as empresas puderam obter durante o pericdo tarifdrio passado e
fue estBo ascoclades a stivos (Investimentos) que ndpo existem. Portanto, este ajuste pode ser
resumido na formula a seguir:

L]
Afsty = Z[.-Uu.rrc de depreciagio, + Ajuste de rengebilideds | = BR;

Abastecimento & Saneamento de dgua no Panama

O projeto de lei do "Regime Tarifiric aplicdvel & prestagdo dos Servigos de Agua Potdvel
Esgoto Sanitdrio” estabelace a possibilidade da aplicacdo de um ajuste na recelta do perfedo
posterior devido ao descumprimento dog objetivos fisicos no pericdo anterior [consideranda,
para ecees fins, wma tolerdncia de descumprimento de até 15% com respsitc a0 objetivo
acordada), consistenta no célelio da recelta am axcesss recebida como o produto da diferenga
entre & tarifa aprovada no periodo anterior e a tarifa reol (sguela caltulada deduzindo os eficitos
do sublnvestirmenta), pelo valor atual do volume faturdval nesse periodo anterior, Mests sentidn,
& firraula de cdlculo do ajuste a ser realizado & reprasentada pela fdrmula a seguir:

Ajuste = (Tarifa Média,., — Tarifa Média®/s™™"*) « Valor Arual do Volume Faturive!

Além disso, para o cdlouln da nova farifa sera sliiminada a porgdo nfo executads dos
investimentos plangjados dentro do planc de investimentos do perioda seguinte.

Transporta @ Distribuicio de gas natural no México

Wo México, as tarifas de transporte e distribuicio de g&s natural =80 sprovadas para periodos
regulatdrios guinguenais e 80 atuailzadas anualmente pela indice de inflagls, pelo fator X de
sficigncia e pelo conceits de custos transferiveis ao usudrio.
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Em linhas gerais, ndo & habitual encontrar ajfustes por Investimertos ndo realizades ng perfoda
anterlor nas resolugbes sobre revisfes tarifarias da Comiss3o Reguladora de Energia (CRE). No
entanto, esta possibilidade esta prevista na regulamentagdo vigenta por meio da madificacia
para cima do fator de ajuste por efici@nda (fator X). Neste sentido, a0 aumentar o fator X, que
deduz o indice de inflagso, o aumento de tarifa ¢ reduzido.

SE repassarmos 85 resofugies schre rovishes tarifarizs da CRE, podemos encontrar um caso da
aplicecdo do fator de ajuste por investimento em relagdo a uma empresa de fransparte de gas
natural. Esta empresa de transporte acordou com o regulador a realizaclo de investimantos no
walor de 318 milhdes de pesos mexicanos, atendendo a uma damanda ligeiramante suparier a
80,000 usudrios para o pericda reguiatorio 2003 a 2007,

Como medida preventiva ae cumprimants destes investimentos, a CRE aprovou uma sére de
porcantagens de aumenio sebre o fator X, por cada 1% de descumprimento dos objetivos
métricas acordados entre o agente e o regulador, diretamente aplicivel na atualizacdo anual da
tarifa, gue resumimos a seguir;

be scordo com a RES/299/2002, as investimentos acordados entre a CRE e @ empresa
chegavam & um valor de 3183214875 pesos (A moeda de outubro de Z002), cujo
descumpriments acarretana a aplicagdc das seguintes % sobre as tarifas;

2004
% % %

“0.052054] 0112347 02672
2005 2006 2007

Fator de Investimento 2003
% Fator x de imvestimento por cada 1%
de descumprimenis i gxiensds da
Rede

Ang de Aphcacdo

Fanty: RES/299/2004

06

Exemplo de Aphicacao
% de investimento ndo realizads
Aazste por fatar X

Fonte: Analise da Delpite

A tabela anterior maostra, a titulo ilustrative, &s porcentagens que seriam aplicadas no ano
seguinte por cada porcentagem de Investimentos nSo realizedos, ou seja, 58 no ano de 2003
tivessem sido descumpridos 5% dod investimentos planejados, o permissionsrio abteria uma
reduglo de suss tarifas (na categeria de fator-X) de 0,11% no ano de 2004,

Distribuigao de gds natural no Paru

& legisiacho peruana define na Resolucdo ne299-2015-05/C0 & metodologla de supsrvisdo
anual do Plano Quinquenal de Investimentos (PQI) por parte do OrgSc Supervisor do
Investimantn em Energia e Mineragdo (OSINERGMIN) por meio de relatarios elaborados peias
empresas reguladas. As diferencas existentes éntre os relatorios 8 o POl 280 calculadas
trimestraimente e refletidas por meio de glguns fatores de ajusts, gue sd0 empregados para
ajustar o plano quinguenal do periodo regulatorig seguinte.

Heste sentido, ¢ plano de investimentos do periodo sequinte, & com 550 @ tarifa, s8o ajustados
mediante & inclusac de um nova elemento na farmula tarifaria. gue é atualizado para o novo
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ciclo com o Indice de rentabilldade do periodo anterior. Este gjuste & caloulade da seguinte
maneira;

'
Ajusie = Z Investimentos « (1 — Fator de ajuste] « (14 Indice de Am{f_;u;ia]{m P
1

Algm disso, o marco regulatdrio peruano estabelece na Resolugin n®283-2015-05/CD que o
descumprimento do PQL pode implicar a imposicio de sancles & empresa regulada, salvo
guando 2 causa do descumprimento fique justificada e seja considerada dentro das trés
categorias a sequir!

s Afetacio por terceiros,

»  Situacies classificadas como Forga Maior,

+ Demora ou indeferimante do trdmite ou obtencdo de permissdes ou autorizacies de
alguma entidade competents, uma vez que tenha sido tramitado corretamente.

O valor méximo de penalizacdo fol definido na RESOLUCAD N° 388-2007-05/CD , pala qual foi
modificado o tipo e a escala de multas & sangles, incluindo uma sanclo de até 10,000 UIT? par

ano no caso de descumpriments das normas &fou disposigbes relativas ao PQL & ac Plano Anual
de Investimantas,

Conclusao

Em suma, embora existam diversas ferramentas para ajustar os subinvestimentos em um
periods, em todos o5 casos analisados concorda-se que a retribuicio do periodo deve ser
recaiculada e aplicar, no pericdo regulstdrio seguinte, & diferenca entre a retribulco
iniclaimente prevista e a recalculads, com base em dados reals. Neste sentids, devemos
destacar que em nenhuma das metodologlas analisadas os investimentos ndo realizados s3o
integralmente descontados da retribuigio do periedo sequints, & que este ajuste & uma comeLdo
da retribuigdo e, em hipdtese alguma, uma penalizaclo.

A metodologia tarifériz vigente da CEG e CEG Rig pode enquadrar-se em um marco Price-Cap,
em que o Regulador, AGENERSA, estabelece um limite tarifaric méximo que pode ser cobrado
dét cada um dos grupos tarifirics definldos mo guingulnio correspondente, Este marsoo conka

coff uma série de particularidades que destacamos a seguir:

mi[wlm = = e = ¥ = w'a

A2 G- 1] S I ELE Ll ! 2] =ll=
que, para assagurar 0 equiliono econdmico-financeiro do contrate, calculg-se um fator
de reajuste m a ser eplicede sobre as tarifas, que asssegura-lhe tanto uma margem
adequada como & viabilidade do modela,

Todos os fatores principais que afetam o desampenho futuro da concessiondria s3g
refietidos no valor ecandmico estimado para cada fluxo de calxa considerads,
expressado em Reais (RS) do guarte ano do parodo anteror:

= Receitasg

- Cuska médie/tarifa
Custos

- Working Capital

= Investimentos

! A Unidade Tributéria (UIT) € un valor de referencie que pode ser utilizado nns normas tributdrias e gue,
np exercicio de 2017, é de Quatro Mil & Cinquenta & 00/ 100 Sobes (5 4,050,007,
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= e,

Com base no anterior, estima-se o Valor Atual (VP) dos fiuxes de caixa projetados no
quinquinio, de acorde com o Plano de Investimentos da concessiondria, descontados a
um indice de rentabilidade que reflate o risco associado ao investimento, = bassads no
modelo CAPM, que ndo considera o custo de financiamento com terceiros,

Dessa forma, tama-se como condiglo do equillbrio econdmico-financeire, para o cido
tarifario em anafise, que o VP dos fAuxos de caixa projetados deverd ser igual &

diferenca entre @ Base de Ativos Regulados inicial e o VP da Base de Ativos Regulados
Final:

¥
BRI = VP{BRF) = Z VPIFCL)
[}

Onde,
- BRIl & a Bass de Ativos Regulados Tnicial
- ¥P Bo Valor Atusl
= FCL; & o Fluxo de Caixa Livre estimado do ang |
- BRF & a Baze de Atives Reguiados Fnal

A partir da eguacdo definida acima, se estabelace o valor presente da receita requarida
depois de impostos, para 0 ciclo tarifdrio em analise coma senda:

[ ] 1
VAR rurayuerida) - A -m-iumu = (FTT i reCk = | Lzmh.nmj-miz VRO s i, F e Bty | 'Elr"l"tllﬂ
Onde,

- [PEX, 530 05 gastos de administracSo, operagdo @ manutencio do ano 1.

- [Dufrasreceilns; S30 a5 receltas nfo relacionadas diretamente com a atividade de
distribuicdo de gés natural no ano |,

- Iavestimentos; 580 0F Investimentos previstos no ano i.

- Depreciacio @ a depreciagio da Base de Athvos no ano |,

- Jures Equity, s8¢ ©s Juros sobre o capital préprio, de acordo com a legisiagio
fizcal brasileira, doanc 1.

Por tratar-s& de um modeln de Fluxos de Caixa Livre, & necessdrio aplicar a
determinados componentes da férmula anterior os fatores de 0,66 &s parcelas cujos
valores s3o liquidos de Impostos), cu 0,34 as parcelas que reduzem o valor tributdvel -
gastos dedutivels).

ii. Ao considerar as estimatives de demanda, das receitas, dos gastos & avestimentos do

proximo pericdo, & de uma tarifa anterior, surge a necessidade de ectabslecer ym fatpr
de resjuste m sobre a tarifa empregads, que geranta o cumprimento da condiglo
anterior de equilibrio; & que & caloulado da seguinte formas:

OFf = 066 « T FRIOPTE, — Gutras seericas) + VP Imrrplimentas §— L4 » ER¥P{epre Tacsn 7 furar ity ) — TT PROREF)
i DA%+ T PP RecaltEn)

Onda,
- OPEX, s30 0s gastos de administracBo, operacio ¢ manutencio do ano |,
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- Dutrasveceitas; 580 &5 receitas no relacionadas diretamenta com a atividade de
distribuicio de gas natural no ano |

= Imvestimentes 530 05 Investimentod previstos no ano i,
- Depreciagho; é a deprediacdo da Base de Ativos no ano i,

- Juras Equity, 530 05 juros sobre o capital proprio, de acordo com & legisiac3e
fiscal brasileira, do ang L

Se o fator m for maior que 1, implica que a concessiondria deve zumentar a tarifa
Inicialmente considerads para obter a rentabilldade necessdria, ao passo que se for
Inferior a 1, deve reduzi-la para que haja equilibric econdmico-financeirg,

.  Além disso, devemos destacar que as concessiondrias estdo sujeitas a determinadas
penalizagSes por parte do regulador (adverténcias, multas, suspensfes tempardrias,
etc.) por descumprimento das condigBes do contrato ou regulagdo vigents, de acordo
tom o dispasto na Clausula 10 dos contratos de ConcessSo, Estas multas n¥o podem

exgeder 0,1% do faturamento correspondente aos 12 mesas anteriores ao momento em
gue ccorra & Infracdo.
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CONCLUSAO - ALGUNS ELEMENTOS PARA SUA
CONSIDERACAO

A partic da andlise efetuada & da nossa experiéncia na elaboragio e revisSo de modelos
retributives de atividades reguladas no setor energético, foram identificades alguns aspectos am
relagda ao tratamento das diferencas entre os Imvestimantos planejados e agueles finaimente
realizados, que apresentamos para sua Cconsideracio e parz que, se considerarem atlequado,

sejam objeto de discossBo com a AGENERSA no processo da 49 revis3o tarifsria gue esta sendo
reaiizads atualimante.

Em primeiro lugar, de um ponts de vista geral, o trataments gque o conjunto de modelos
regulatirios analisados realiza dos desvios com respeito &0 plano de investimento. iniclalmants
previsto @ estabelecido am tomo de trés perspectives:

i. O efeito na Base de Ativos Regulados (RAE) a ser considerado no inicio do
periodo regulatério seguinte: Em geral, 2 Base de Ativos Regulads considerada no
inicio de um periodo regulatério corresponds 2o conjunts de investimentos realmente
incorridos pelas empresag nessa data, Portanto, os possiveis desvigs com respefto ag

piang de Investimentos previsto, tanto em sentida positivo como negative, sdo
ajustados no iniclo da cada perfodo reguistdrio,

ii. A possibilidade de que o impacte econdmico dos desvios repercuta na tarifa do
perfodo regulatdrio seguinte: Caso as diferangas antre oz investimentos realizados =
os planejados sejam consideradas relevantas e ndo se devam a melhoras na aficigneia
da empresa, em geral, calcula-se o valor das receitas recebidas em excassa no
pericdo regulatério anterior, & seu ajuste & feito no periodo seguinte mediante: (i) a
consideragio deste conceite na metodologia de calculo das tarifas do perioda
seguinte, ou (ii} sua consideracio no fator de eficiéncia que & aplicado nos
atualizadores anuais das tarifas, aumentando 3 eficiéneia requerida e, portanto,
diminuinds o aumento das tarifas gque teria correspandido; neste dtimo cazo, o Fator
aplicado poderia ser Hnear ou ir aumentando gradualmente, de modo gue o impacto
inicial seria inferior @ o valer atual do gjuste poderfa ser compensado peld maior
demanda abtida nos exercicios saquintes,

lli. A imposicdo de sangbes ou penalizacBes: que somente seram 2plizadas e as
receitas recebldas em excessc @ com um velor nSo superier & estas ndo pudessem ser
repercutidas na tarifa. Cabe mencionar que estas penalizacSes n3o tedam relagho com
as aplicadas pelo reguiador no caso de delo ou Irresponsabilidade manifestada por parte
da empresa,

A seguir, sBo apresentados alguns exemplos de possiveis desvios do plano de investimento cuja

natureza e caracteristicas sdo diferentes, e gue, portanto, deveriam ser objets de um
tratemento diferenciado:

i. westimenkn [IQres g prevists

= ' ] — - 1 . g | £

0o pland: Em um modelo beseado em incentives, as possiveis eficlincias obtidas &
economias alcangadas pelas empresas distribuidoras no deverlam ser objeta de
penalizacdc nem de recuperacio no prdximo periodo tarifdrio. Nao obstanta, na
seguinte revisSa tariféria, o5 menores custos Incorridos no periodo anterier darSo lugar
2 alguns Indicadores ou parBmetros histdricos inferiores que serviriam de referéncia no
momento de autorizar os planos de investimanta seguintes s, portanto, para manter as
eficidncias obtidas nos investimentos futuros.
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iii.

Investimentos para chptacis de nova demanda ndo executades no perodo: Em um
modelo do tipo Price-cap, @ empresa distribuidora & quam assume o rieco da demanda,
uma ver gue suas receitas dependem da demanda faturada. Neste gentido, a nfo
realizacao de determinados Investimentos que tinham como objetive captar uma nova
demanda ja estdo penalizados por si mesmos, por no tarem pbtlds o faturamento & as
receitas correspondentes e que, portanto, ndo deveriam ser objeto de penalizacio no
préximeo perfado tarifario,

NSo obstante, existe a possibilidade, principaiments em madelos cufas base de atives &
avallada pelo valor fiquido, de que o valor unitdrio por dliente dos novos investimentos
fosse superor ao da rede j8 existents, Nesta sentidn, caso a tarifa seja calculada de
forma agregada (considerando a demanda total estimada tents gos pontos de
abastecimento existentes come da nova & capturas), ps consumidores existentes
poderiam ter sido afetados por uma tarifa maior daguela que lhes corresponderia, por
ndo terem sido considerados os Investimentos pravistos para & extens3o da rede gue
ndo chegaram a ser realizados. Nesse caso, um ajuste podéria ser considerado no
periodo tarifdrio seguinte para compensar o excesss pago pelos pontos de
abastecimento existentes,

B JLEL ] =20y g AR = =48 EII: ados o
perigdg: Se foram considerados alguns |nvestimentos concretos nSo associados 3
captura de nova demanda, coma agueles destinados & melhora da qualidade do
abastacimento, seguranca, etc., desde que os objetivos com os guals esuses
Investimentes foram plangjacos nlio foram alcangados, a maior receita faturada pela
empresa distribuidera deverla ser compensada no periedo tarifério seguinte.

: . - 3 especifions: Quando,
no processo de rew tarifdria, o regulador tiver exigide & acordado determinzdas
atuacfes dentro do periodo regulatfrio, & a empresa distribuldora, de forme
visiveimente Injustificada, nds tiver cumprido tais exigéneias, os reguladores poderiam
inlcizr um expediante sancionader e impor multas razodvels, de acorde com as
gtribuicles permitidas peio s&u regime juridico,

Além dissn, poderia propor a indusSo de um fimite de tolerinss do cumprimento do plano de
investimentos, ou seja, uma falxa de valores ou porcentagens sobre o investiments previsto,
dentro dos guais, embora tenham havide subinvestimentos, nfio inclus um componante de
ajuste da tarifa do periodo seguinte, ainda que seja aplicade a carrecSo do RAB correspondente.

Portants, quanda um Regulador considerar que a diference entre o Investimenta realments
Incorrido e o planejade & relevante & que os consumidores deveriam ser compensados por isse,
consideramos que o método mais adequado para estabelecer o ajuste compensatdrio ceria
mediante o cdlculo do valor das receitas recebidas =m excesso como a diferenca entre:

» 85 receitas estimadas inicialmente no modelo no momento do estabeleciments
de tarifas,

* &8s receilas que teriam sido obtidas, se no modelo anterior, no tivessem sido
considerados o8 investimentos ndo realizados nem os efeitos que eles terdam
nos outros pardmetros do modele (amortizagBo, demanda, etc.); porém,
mantendo constante o valor dos outros parBmetros {ceteris paribus).

Uma vez obtido o valor das receitas recebidas em excesso, estas seriam transferidas deduzindo

ac receitas do periodo tarifirio seguinte, com prévia homogenetzacio do valor da moeda na
data de cileula.
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CONCLUSAD

Com base nas reflaxdes obtidas a0 longe do nesso trabalho o devido ao modelo retributive 3
gue esido sujeitas as concessionirias CEG e CEG Rig, ressaltou-sa que o tratamento dado pela
AGEMERSA aos subinvestimentos no cido anterior (periodo 2013-2017), ou seja, & induslo de
um novie elemento no numerador do fatar m no valor Igual ma vaior atual dos Investimentos
brutos ndo reaiizados no quinquénio, nic sa Bproxima as meihores praticas reguistdrias &
implicam uma superestimativa do ajuste real a ser aplicads na tarifa,

Neste sentide, na nossa opinido, se a AGENERSA considerar necessario o estabelecimento de
um ajusts compensatirio no processo da 48 revisSo tarifaria que estd sando realizada
dtuaimente (periodo 2018-2022), devido &e possiveis diferencac entre os |nvestimentos
planejados e os finalmente realizados no perfode tarifdria antarior, iss0 deve ser igual a receita
que o agente regulado deveria ter tido, aliminando as investimentos ndo realizados & redurindo
os volumes de demanda associados a esses investimentos.

Este sjuste teria que ser reafizade utilizando a férmula & $eguir, que recalcula o novo fator de
reposicdo w1’ que teria que ser aplicade a partir do ajuste devido aos sublnvestimentos do
periodo anterior e o fator de reposic@o m obtido antes de aplicar tat ajuste:

_ Afurre
0,66 + I VP{Recritan)

m' = m

Sendo o Ajuste do periodo anterior:

3 ] i 1
Afuste = ) VP{Alnsestimentos)) = 0.34 = ) ¥P(aDeprectoha,) - > VP{ABRR) - 046 - ) VPtaRoceitas Demands,)
¥ i T ]

Cnda:

& Afmvestimentos & o valor liguldo dos fuxos correspondentes acs investimentos nds
realizados (e nfo devidos a eficiénclas abtidas pela concessiondria) no periodo anterior,
em valores monetdrios do nove pericde,

* ADepreciocke & 0 valor liguide dos fiuxos correspondentes 2 depreciachn associads aos
investimentos nfo realizades no perfods arterior, em valores monetdrios do nove
periodo.

* ABAF € o valor |iquido da diference na avaliagdo da Base Final de ativos em relscio 3
inicalmente considerada, assoclada zos investimantos nao realizados, em valores
menetarios do novo perlode.

*  AReceitasynye € 0 valor liguido dos fluxes correspondentes 3s receltas ralativas &
nova demands associada aocs Investimentos finaimente nip realizados, em valores
monetarios do novo pariody,
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rumu o F.ihuln du Riv-ile Japeiro
Secretare de Estadne da Casa Chvil & Desenvaldlmento Econdimien

Agenchl Reguladora de Energia ¢ Sancamentn Bisict do Estade do R de Jun
Of AGENERSA/PRESISECEX w* 245 not7 Riude]aneim.ggde junho de 2017.
Senhor Presidente, ,'
[lmo, Senhor |
BRUNO ARMBRUST

Presidente das Concessiondnias CEG e CEG RIO 1

Senhor Presidente,

Cumprimentando-o, venho pelo presente, em Ef.!:li]l:ﬁﬂ a DIUR-E-0583/17, informar
que o Conselho Dirctor desta AGENERSA, em R.EIII'I]TD Interna i
junho de 2017, nfio se opde ao requerimento déstas Conpcessionarias de .u.L

para apresemtaciio das propostas de revissio quinquenal | das Concessi
RI10 em 120 (cento e vinte) dias, a contar de 30 de junho de 2017.

. No entanto, encaminharémos o pleito a0 Poder Concedente hars
manifestaco quanio 2o vosso pedidn, para posterior parecer desta Autarqui

Aproveito a oportunidade para reiterar protestos de elevada estima § consideragdio,
colocando-me A inteira disposiciio para os esclarecimentos porventuma i

Atenciosamente,

-
AEEHERSA :

mumﬂh
e Tl i3 113 Py




)

)

b

e e e e

)

)

}
A ey

Y L e e A

3 = RN FL

et T

e

T s PEEER S or R | e

! Dadasmaliy B

(AT, limo, José Bismarck Vianna de Souza

y Tal pedido E.-E fundamenta na neceszidads de aprofundamento
a AGENERSA e o Poder Concedenie, visando solucionar questbes chave para &
respectivas propostas efprln-c:pah‘nanla, garantir a definicdo :1; um plano de invess

P
ceq cegrio " . gasNatural
| | fenosa
Rio de Janeiro, a@ee Junho de 2017,
DIJUR-E-0523/17 2 }

Agéncia Reguladora de Energia & Saneamento Bdsico do Eaeru go Rio de Janeifo' - AGENERSA

Rua 13 da maio, n.® 22 — 23 andar

Congetharn Presdemnte ds AGENERSA

Referéncia: Oficio AGENERSAPRES! n." 143/2017. de 1
Oficio AGENERSA/PRES! n.* 15642017, de U
PRESI-007/2017 . protocolizada em 31/05/2017

Prezado Senhor,

Em retificagio 30 praze sohctado por intermédic da gorrespondéncia PR

Concessionarias CEG e CEG RIO v&m pela presente cor
para apreseniacan das suas proposias de revisao quinguenal
30V0e2017

uma das Concessonanas

Mao obsianie o exposto, CEG & CEG RO enfendem que ns femas abaixo citsl
fundamentais para o bom desenvolomento de suas revistes larfarias, de

solictado pelas Concessionanas e razoavel

« Compensag@o dos Investimentos nao fealizados no Quinquénio Anterior -
Definicao da Base de Alivos Regulatonos - Bens Fte'szlwem:
auloprodulores, 3

Aplicacho da Le: do Gas - Tratamento tanfano par
consumdares ivres:

L g
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07

" Assunto: Revisao Quinguenal das Concessionanas CED e CEG RIO

ias tratativas entre s

" Cumprimentos dus Jos Termos Aditives aos Contratos de Concessao e;
. Tratativas com o Poder Concedente para definicdio dos planos de inveshimd

o5, 580 elemantos
pdofgue ‘o prazo acima

Faleulo de m'

o Importadores €

Iﬂm| Tykdice

o gOUT - - P e P,

i | L W i

Towlmed S Tt fre o leee
WGl avri e el il e il
E-aisal ontfesnn g": i il e

L a

- eani
B 21 BE ISRERS

g ||-_|.|r. IaTHATA ©5m il

—




_"_.
-
—
-
o
-
A
-~
-
-
Y -
- !
£
- L
i
b
-~
&
-
— v
et :.
Ll
¥
=
an H
i
o
F o L |
L
" s
i
- £
i
e
= g
— d
: 2
- -
H
¥
- .
i
el
= -
T |
i
e w
&
=
.
-
-
— -
=
a
Iy
= -
B
3
—_ -
r
=
b
=
- L3
*
-k
H
— i
-
= [
B
=
.
L
!
. 3.|
- i
~ .;
P |
by
o
-
o
E
I —
RS

¥

i

Certas do defenmento de seus pleilos, as Concessiongnas se coloca
esclarecimentos adicionas que s2 facam necessarnios.

i _' I.I-J -I--‘:ﬁ-- L I'FI'__Jh I._I-_ -
' Katia Junqueira
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: Giaverns do Fitada do Ria de .l].lnmrn
Secretaria de Estady dn Caa Civil ¢ Deseny 'Hlunln Fennbmico
Aptncia Reguladora de Encrgia ¢ Sancamento Basico do Fstada do Rio de J
| .

OF. AGENERSA/PRESISECEX o 269 no17 Rio de Janeiro, % dejunho de 2017,

Senhor Presidente,

Thno. Senhor

BRUNO ARMBRUST

Presidente das Concessionarias CEG e CEG RIO

Serhor Presidenta,

_ Cumprimeniando-o, vimos pelo presente, em atengiio a DUUR-E-0523/1
e CEG RIO pediram dilagio de peazo para entrega das proposias de Revisio Quing em até 120 {cento e
vinte} dias, informar que o Conselhio-Diretor desta ME\'EI%SA, em Reunifio Extracrdindria de 28
de junho de 2017, tendo em vista manifestagiio m'mméal da AGENERSA fe do Suhsmtmu de
Dresenvolvimento Econdmico, representante do Poder f,mmi:me, constarite no
decidiu conceder a extensio do prazo requerida por essas Cm'[mmﬁnm em até 180 (cento & vinte) dias, a.
contar dé 30 d:JunhadalﬂlT finalizando em 27 deuumbmcle 2017.

mediante a qual a CEG

Aproveito a oportunidade para reiterar protestos de elevada estima e consi
uiteira disposicio para os esclarecimenlos porventura net

o, colocando-me 4

Atenciosamente,

T s

i i o Aptncia Reguledons de Tnerpin & Sansamenty Bdsion da Btodo de flo de

AGENERSA ignida Treze de Maic, 23 = 259 andar = et <R de dareiro /i =0fF: 20030800
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i Rio de Janeiro/RdJ, 11 de Outubre de 2017,
PRESI-012M1T
A

— Agéncia Reguladora de Energia e Saneamenic Basico do Estado do Rio da Janeiro - AGENERSA

Rua 13 de maia, n* 23 — 23" andar

AJC. limo. Senhor José Bismarck Vianna de Souza

Conseifeiro-Presidente da AGENERSA

Ref.: Reunifo AGENERSA 10/08/2017 Correspondéncia PRESI-013/2017.
Assunto: Apresentagdo proposta 4* Revisdo de Tarifas — CEG e CEG RIO.

Prezado Senhor,

Fazemos referéncia & correspondéncia PRESE013/2017, enderegada & Secrstaria da Casa Cwil e
Desenvolvimento Econdmice do Estado do Rio de Janeiro gue, por sua vez, encaminhou a citada
corrsspondéncia para spreciacao da AGENERSA.

Conforme entendimento anteriormente espesade na comespondéncia PRESI-013/2017, existem temas
de extrema relevincia e complexidade que necessitardiam ser definidos antes das Concessiondrias
apresentarem um plano de investimento definifivo para o prdximo quinguénio. Esses temas sgo a
metodologia de cilculo da retribui¢do correspondente aos investimentos n3o realizados no
quinguénia, a base de ativos regulatéria e a taxa de remuneragio.

Ocorre que em reunido realizada em 10/09/2017, entre representantes das Concessionarias e
conselheiros dessa Agéncia, a Agenersa manifestou sus discordancia com a proposta formulada pelas
Concessionarias, por meio da coraspond&ncia supramencionada, da entrega da proposta de tarfas para
o §° quinquénjo ser efetuada em duas elapas, manifestando que seria indispensavel a apresentacao das
propostas completas, incluindo o plano de negécio e o indice de reposicdonamento larifério "m”, ainda em
2017, ne entanlo, reconheceu a importncia para o processo de revisdo no senlide de gue os pontos
indicados acima pelas Concessiondrias como prioritdrios fossem deliberados prefiminarmente e, a partic
dai, fosse dada a oportunidade da CEG e da CEG RIO de complementarem ou alterarem suas propostas

de investimentos & tarifas para o 5° guinguénio.
6
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Considerando o anteriommente exposto, as Concessionarias CEG e CEG RIO, vém solicitar a postergacio
da data de apresentacio das propostas completas para 27 de novembro de 2017, em que pese o exposto,
as Concsssionarias se reservam o direito, em caso de algum dos femas prionténos propostos pelas
masmas & anteriormente cllados venha a ser objefo de alierages. no curso dos processos de revisdo
quinguenal de tarifas, das Concessiondrias revisarem os planos de investimentas e tarifas propostos no
conjunto de iInfermagdes que serd entregue.

Dessa forma. as Concessionérias estario entregando na data acima uma proposta de tarifas para o 5°
quinguénio, deixando desde |4 externado que as propostas de investimentos esto condicionadas a
aceitagio do conjunic de fatores determinantes dos processos € que as mesmas se reservam o direito
de promover alteracdes e apresentar novas proposias de tarfas, levando em consideragao as eventuais
definighes e entendimentos proferidos pela AGENERSA e que sejam distintos ao entendimento das

Concassionarias.

Desta forma, certas do deferimento, CEG e CEG RIO permanecem a disposicio para os esclarecimentos
adicionais que se fagam necessarios e renovam seus protestos de elevada estima e consideracgio,

sUbscrevenda-nos.

JE' '\k\ T

Bruno Armbrust

Presidente _
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Governo do Estado do Rio de Janeiro
Secretaria de Estado da Casa Civil e Deseavolvimento Econdimico

Oficio CC/SDE N°#A4 /2017 Rio de janeiro, C de outabro de 2017,

[lmo Senthor
JOSE BISMARCK VIANNA DE SOUZA
AGENERSA

Senhor Conselheiro Presidente,

Cumprimentando-o, manifestamos nossa concordincia com a prorrogagio do prazo da
apreseniacio da proposta da Revisiio quinquenal das Concessiondrias para o dia 27/11/2017, nos
termyos deferidos pela diretoria Colegiada da Agenersa.

Sendo o que havia a ser tratado, renovo volos de elevada estima e consideragio.

Atenciosamente,
I

r.::*.:nmlv Eeonbmico
1.4 13336 B

Secretaria de Estado da Casa Civil ¢ Desenvolvimento Econdmico
Rua Pinheira Muchado, 2'n* - Ancen— Pabiici Gransbara
Laraogeiras - Wi de Janede - CEF: Z2351-0%0
Tel, 21} 2334-3697
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Assunto:- Ammwmkhwnmw#'ﬁmﬁudaTmﬂ] EEG:EEGRIEI Frmmgagihdz :

. Cmnpa'tmmtaudn-n, vmhl‘nnnzru recebimento ﬂﬂ.Cﬂl‘lﬂ PRESI-012117. (em m} de j "
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: " conselhieios dessa Agéncia, & anmm manifestou sua discordancia com.a

o

ceg cegrio : gy \gasNatural ~
: : ‘Rio da Janeiro/RJ, |11 de Outubre de 2017,
PRESI-OIZAT - - - . i §
ko Ay ' '

Agﬁnnm Hﬂguladmadas Einnrgh 2 Samammtﬂ E:’ﬂm do E-stadﬁ cfu Ftla de Jan?:rn —AGENERSA
Rm'm:lafmmu,n"ﬂ 23°andau‘ w1 S s

AJG. limo. Senheor J&a&l Eiamarck Vianna de Souza
Consslhejro-Prasidents da AGENERSA

-

-

Ref.: Raunido AGENERSA 10/0612017. Correspondéngia PRES-O12017.

Assunto: Apresentagio proposta 4* Revisac de Tarfas ~ CEG e CEGRIO, - | 18

e

_ Pra:adu Er.-nhur, B = R BT a_

A =
- Fazamos referéncia & mspnrﬂin:m PRESIQ132017, Eﬂdaregada B Sﬂmﬂa_ da Caza Civil e
g

Desenvoluviments Econdmico- do’ Estado do Rio de Janefro que, por su _encaminhou a citada
:;:urmspurrdﬂﬂ:ia pm ammr;.an da AGENERSA. : :

Canforme errt&nﬁmenb: antericrmente esposada na Wirﬂipﬂmﬁrﬂa PRESI-01 E‘EEﬂ' axistam temas
de- e:m'e.ma mlumnch e complexidade qua mmwm:am ser definldes. antes das Cmmﬂm&r&s
x-amema'am um. plano de investimants. dafinitivo pare o prﬁm guinquénig. Esses temas $30 a
metodologia de caleulo da. retnbmgu ‘correspondente’ aos mmmntq:s ndo raaﬁndns no
- qulnquaniu, a base de ativos regulatdria ¢ 2 taxa de remuneragio.

I:J::—tall'a qué =m reuniso rnalmiﬂa am 1{I.I"DQ.I'2E'J.'.' enitre repmsen*lan'ﬂ:s das Concesslonarias e
posta formulsds palas
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o ﬁ'qmnq:ﬂnln ser sfatuada em duas stapas, manifestando que seriz indispensavel
' pmpuﬁas completas, incluindd o plano de negécic e o indice de reposicionamentb tarifaric 'm’, andaern
2017, ro entanto, reconhecey a tmp-nrf.anma para o processe de revisie nn ¢ de que os pnntm-.
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Senhir Presidente.
llme. Senhor

BRUNO ARMBRIUST
Presidente das Concessiondrias CEG e CEG RIO

Senhor Presidente,

Cumprimentando-o, vimes pelo presente, em atenci o Comespondéncia PRESIH2/1 7, mediantz o
qtnlnE‘.EGcL‘EGRiﬂmlicmmﬂapuawﬁdmd:mwm&qwmdnﬂhﬁu
Quinguenal para o dia 27 de navembro de 2017, informar que o Cnnsrzlhnnl}ir:mr.i'dmtn AGENERSA, em
Reunifs Inema Ordindin de 26 de outibro de 2017, tendo em vis manifesmelio favorivel do
Subsscretirio de Desenvolvimento Econfmico, representante do Poder Concedente, consmnte no Oficio
CCiSDE 7 TU2017, decidiu concardar com & extensio do prazo requeride por essas Concessiondrias,
daterminando apresentagdo da proposta complete, com anexos ¢ contendo pedido de ceajusts {anfino para o

i ot

Aproveito 2 oportunidade para reilerar protestos de elevada estima ¢ consideracdo, colocando-me i
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Introdugao

O presente trabalho aborda a analise de documento da Companhia
Distribuidora de Gas do Rio de Janeiro — CEG, sobre dados do gas nao
contabilizado, Perdas de Gd&s, em rede de distribuigdo de gas
canalizado, dados reais de 2013 a 2016.

Inicialmente sdo apresentados os conceitos de perdas de gas, fisicas e
nao fisicas, identificandoc-as e abordando suas origens no sistema de
distribuigdo.

Num segundc momento estdo verificados para o tema em pauta, 0s
documentos: Contrate de Concessdo de Servigos Publicos de
Distribuicic de Gés Canalizado da CEG e Instrug3o Normativa da
Agencia Reguladora de Energia e Saneamento Basico do Estado do Rio
de Janeiro— AGENERSA.

Finalmente estio analisados os dados de Perdas Totais Reais
encaminhados pela CEG e os percentuais projetados das Perdas de
2017 a 2022, concluindo com comentanos.

Bostzsad 15 0= Sakerrben A% A0l 6115 - Vi (a0 - P 0o dervers - R - CEP 0 851000 - Tais | (317042078 - maal gebeniism b 3
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Perdas de Gas - Conceituacoes
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1. Perdas de Gas - Conceituacdes

Este item apresenta algumas conceituacbes de entidades, nacionais e
internacionais, referentes a Gas Nao Contabilizado - Perdas de Gas em
redes de distribuicBo, bem como conceitos de Perdas Fisicas e Nao
Fisicas.

» American Gas Association:

Gas n3o contabilizado € a diferenga entre o total de gas
disponibilizado oriundo de todas as fontes e o total de gas
contabilizado como vendido, intercambiabilizado entre redes e o
utiizado pela companhia distribvidora. Esta diferenca inclui
vazamentos ou outras perdas reais, discrepancias devido a
inexatiddo dos medidores, variacbes de temperatura efou
pressd@o, & outras variantes, particularmente em medigbes feitas
em ocasifes diferentes, e no cicle de faturamento com uma
guantidade de gas fornecida, mas ainda nao faturada.

» U.S. Energy Information Administration

Gas perdido e ndo contabilizado: representa as diferencas entre
a soma dos componentas de fornecimento de gas natural e a
soma dos componentes do gas natural disponibilizado. Essas
diferencas podem ser devidas a quantidades perdidas ou aos
efeitos de problemas nas informagies de dados. Os problemas
de informagdes incluem diferengas devidas ao resultado liguido
da conversdo de dados de fluxos medidos em diferentes
temperaturas & pressbes em referéncia a temperaturas e

Toulssare 10 s Suteeibes, & 5k 05 - Vin et - Foo 0o Juwees - - CEP J0GE1-000 - Toie. (21)- 23047008 - sk colonibums 5
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presstes padrdes; variagdes nas praticas de contabilidade e
cobranga da distnbuidora, diferencas entre os ciclos de
faturamento e os periodos de tempo do calendario;, e
desequilibrios resultantes da fusdo de sistemas de relatérios de
dados gue variam em Ambito, formato, definicdes e tipo de
interiocutores. Relatado em um ano civil.

» U.S. Department of Transportation, Pipeline and Hazardous
Materials Safety Administration [PHMSA)

“Gas ndo contabilizado" & gas perdido, isto &€, gas que o
operador ndo pode considerar como usado ou através do ajuste
apropriado. Os ajustes sdo adequadamente feitos para fatores
como variagGes de temperatura, pressdo, ciclos de leitura do
medidor ou conteldo de calor; perdas calculaveis de construgao,
purga, quebras de linha, eic., onde dados especificos estio
disponiveis para permitir cdlculos ou estimativas razoaveis, ou
outros fatores similares.

# Universidade Federal Fluminense - UFF

Perda & o parametro indicador da eficiéncia operacional e
comercial da rede de distribuicao de gas. A perda & expressa em
percentuais, relacionando o volume de gas total fornecido
menos o volume de gas faturado, dividido pelo volume de gas
fornecido

MNata: Sando, o volume de gds comprado menos o volume de gés vendido diwdido
pelo volums de gas comprado.,
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» gasNatural fenosa - GNF

Gés ndo contabilizado (GNC): E a diferenca entre os valores das
entradas e as saidas finais de um sistema de distribuicdo
independente, durante um periocdo de tempo determinado, em
condi¢cbes de referéncia homogéneas.

1.1 Conceituagio de Perdas Fisicas

Entende-se por Perdas Fisicas a quantidade de gas perdida ao longo
da rede de distribui¢io, em consequéncia de vazamentos, acidentes, e
outras causas. Essa quantidade de gas perdida nSo chega aos

consumidores.

Correspondem ao volume de gas associado as perdas ocorridas por
vazamentos no sistema de distribuicio.

. Coemissionamentos de redes:

. Descomissionamentos de redes;

. Purgas de redes;

. Gés ndo contabilizado devido a avarias na rede;

. G&s nao contabilizado devido vazamentos na rede.

1.2 Conceituacio de Perdas Nao Fisicas

Perdas Nao Fisicas sao aguelas resultantes da quantidade de gas
perdida em consequéncia de erros de medi¢do, de instrumentacao, seja
pela calibragdo ou diferenga de padr3o de referéncia, fraudes e outros.

Doutewars 28 i Sk, 44 o 505 - il kb - Ric da Jeneen - 7 - CEF H 55100 - Teh | (21} 72541009 - ewal gelenifinem b1 Fi
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Essa perda de gas, apesar de fomecida pela concessionana, nao é
faturada.

Correspondem ao velume de gds efetivamente entregue aos
consumidores, mas ndo computado no total de gas vendido.

. Fraudes;

. Desvics de exatiddo dos medidores / Obsolescéncia;

. Erros de conversdo de pressdo, de lemperalura e de
compressibilidade;

. Erros de leituras;

. Ermos devido 4 quebra de medidores:

. Erros de poder calorifico ou de densidade.

Spuiwaird 8 3% SR, S k800 - Vi Sate - Lo 08 anarg - i - CEP 0551000 T (71704028 - el grfsnfino v a
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Perdas de Gas — Rede de Distribuicio de Gas Natural Canalizado
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2. Perdas de Gas - Rede de Distribuicdo de Gas Natural
Canalizado

A illustracdo apresentada, na pagina 12, mostra de forma esquematica
alguns fatores que podem influenciar nas Perdas Fisicas e N&o Fisicas,
dos que estdo citados na pagina 7, para uma rede de distnibuicdo de gas

canalizado.

Perdas Nao Fisicas apresentadas nos circulos menores,

\ariaghes na temperatura do gas distribuido podem induzir a

Variaches erras na medicic dos volumes consumidos, sendo Necessano
de adotar um fator de conversao para apustar esses volumes as
femperainra condiches padrdo de fomecmento determinadas pela ANP -

Agéncia Nacional de Peirdleo, Gas MNatural & Biocombustiveis.

Variagies na pressio do gas distribuido podem induzir a emos
Variages na medic3o dos volumes consumidos, sendo necessano adotar
de pressio umn fator de conversdo para ajustar esses volumes as

condiches padréo de fomecimeanio determinadas pala ANP -

Agéncia Nacional da Petraleo, Gas Natural e Biocombustivels,

Nem lodos os dientes l&m seus medidores lidos na mesma,
data, o que leva a diferengas nos volumes calculados dentro de
um periodo considerado.

Soulovard 38 e Saiemien, 44 wain 5% - Vi lshel - B de faearn - AL - G2 20850000 - Tak (1773040008 — sl cleniiian b 10
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ManipulagBes indevidasffraudulentas ou danos fisicos
causados a integndade dos medidores de gas contnbusm
para gue cos valores oblidos das medigdes de COnSUMmo
figuem comprometidos.

Perdas Fisicas, apresentadas nos circulos maiores.

Vazamenios causados por dancs fisicos as redes e ramais
de gas canalizado por obras realizadas por terceiros ou por
Dranas cansados falhas mecinicas de compenanles da rede O volume de
por Terceiros gas perdido & funcio da pressdo e da dimensdo do furo
existerhe, sendo que a vazao aumentara com o empo se 0

dano ndo for reparado.

Redes de matenal ferro fundido geraimente apresentam
elevado nivel de vazamentos devido a unio dos seus
componentes ser feita com ponta e bolsa, & também a0
tempo de operagac em carga. Qutras redes de diferentes
materiais, como aco carbono e polietilenc de alta densidade
— PEAD, cujas formas construtivas sao mais eficazes —
eglementos soldados, também apresentam vazamentos,
porém em menor escala.

Comissionamentos, descomissionamentos &  purgas
realizadas nas redes por ocasido de reparos, instalacio de
novas redes subshiuigio de redes antigas.
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Perdas de Gas Canalizado
Na Rede de Distribuicdo

o &
-._-nur'f g

e Variagbes de
pressio
Vasiaghes da
LEfmypEratura

Daras causados
piF Tarcaines

Perdas nas redes
de= ago, FF & PEAD

Adapeado ds Amcrican (ias Associabes - AGL
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Verificagao de Documentos
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3. Verificagao de Documentos

31. Contrato de Concessdo de Servicos Piblicos de
Distribuicao de Gas Canalizado da CEG

No item 3 da "Parte 1- Metas de Melhoria® do "Anexo || — Requisitos de
Qualidade & Seguranca dos Servigos® do Contrato de Concess3o,
conforme transcrito abaixo:

3- Redugdo de Perdas

Definicdo: Programa de redugdo e condrole permanente de perdas
fisicas e ndo fisicas wisando a obfengdo de indices de performance de
sistemas eficientes mantidos abaixo de 3% em 90 meses.

Prazo: O prazo para a oblengdo de tais indices é de no maximo 90
(noventa) meses.

3.1 - Elaboragdo de um diagnosfico completo e pormenorizado das
perdas, dividido por perdas fisicas e ndo fisicas.

3.2 — Impiantagdo e um programa de pesquisa e defecgdo sistemdtica
de vazamenlos em redes e ramais definindo as fécnicas & serem
utilizadas.

Prazo: O prazo para a impilantagdo do programa € de no maximo 1 {um)
ana.

Obs: O processo de reparos dos vazamentos deverd ser conduzido de
modo eficaz, com tempos de resposta compativers com a necessidade
de garantiza da seguranga das instalagfes, do meio ambiente e dos
consumidores.

ket B g Senambim 44 sals 5 - il 1asbel - Ao do Jenmim - R - GEP 2550000 - Tl [21-E34-N0E1 - paell coden@oonn 14
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Comentario CEFEN: Como podemos verificar o Contrato de Concesséo
estabelece que as perdas fisicas e ndo fisicas, visando a obtancdo de
indices de desempenho de sistemas eficientemente, deverdo ser
mantidas abaixo de 3% {trés por cenio).

3.2. Instrugcdo Normativa da Agencia Reguladora de Energia e
Saneamento Basico do Estado do Rio de Janeiro - AGENERSA

MNa Instrucdo Normativa da AGENERSA n® 06 de 30 de julho de 2009
publicada no Diario Oficial D.O. 24/08/2009 com Retificacdo Publicada
no Diarie Oficial D O. de 21/01/2010.

Comentério CEFEN: Verificamos, no seu contetdo, que a AGENERSA
reafirma o texto do Contrato de Concessdo anteriormente citado de que
as perdas fisicas e ndo fisicas, visando & obtengdo de indices de
performance de sistemas eficientements, deverdo ser mantidas abaixo
de 3% (trés por cento).
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A

{
Dados da CEG - Tabela de Perdas Totais Reais e Percentuais '[
Projetados
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4.1. Observagoes sobre os dados da tabela

- Nos valores referentes as Vendas reais estdo computados os volumes

das usinas térmicas;

- Nos valores referentes as Compras reais est3o computados os valores

de Vendas mais as Pardas Totais.

- Os valores a seguir sdo referentes as Perdas Totais, em volumes e
porcentuais, corespondentes a cada ano de 2013 a 2016.

- Na sequencia apresenta a participagdo projetada das Perdas Fisicas
e as Nao Fisicas, em percentuais das Perdas Totais.

- Esta moslrado a seguir a formagdo dos valores em percentuais
projetados das Perdas Nao Fisicas para 2017 a 2022, considerando o
incremento anual de 0,85%, que foi o valor cbtido entre cs anos de 2015
e 2016. Mantendo-se esse incremento, o percentual projetado para as
perdas néo fisicas atingird a meta do Contrato de Concessao de 3% no
ano 2018 e 6,39% no ano de 2022;

- Para os valores em percentuais projetados das Perdas Fisicas, onde
um dos fatores computado sdo as perdas na rede, estas permanecem
estaveis com leve tendéncia de queda, a medida que for sendo
substituido o material ferro fundido por PEAD, com a manutencao do
programa de pesquisa e detecgao sistematica de vazamentos em redes

& ramais.
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Comentarios e Conclusao
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5. Comentarios & Conclusao

Analisando o tema do trabalho — PERDAS DE GAS, com base no
Contrato de Concessdo da CEG, na Instrugdo Normativa da
AGERNESA e nos dados reais apresentados pela CEG de 2013 a 2016,
lemos a comentar dois pontos gue julgamos relevantes.

5.1. Perdas no mercado das Usinas Térmicas
Nao existe sistema ou subsistema de gas com valor de perdas zero,

A CEG adota perda zero no mercado termoelétrico e considera para o
caleulo do percentual total de perdas, todo o volume de gas vendido em
seu sistema de distribuicao.

Para a estimativa de perdas ha que se levar em consideragio, por
exemplo, o gés armazenado nos dutos, as derivas dos medidores e as
incertezas das medigbes. Para exemplificar, se for admitido um valor de
incerteza de 1,5% para os sistemas de medigdo, que & exatamente 0
valor preconizado pelos contratos de compra de gas junto a0s
transportadores, poder-se-ia teoricamente obter uma diferenca de 3%
dos dois sistemas de medi¢do submetdos a contraste.

O conceito de perdas em uma empresa de rede € em tode mundo
definido de maneira sistémica e global. As perdas de rede em uma
empresa que opera um sistema de rede de gas canalizado sao
denominadas pela sigia LUAG - Lost and unaccounted for gas. Este
conceito & sempre global para uma rede de determinada distribuidora,
sem discriminacio de nenhuma modalidade de consumidor.
Considerando-se que o assunto & de impacto mundial, haja visto as
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suas implicagdes ambientais, técnicas e econdmicas, desta forma € de
suma importancia que o reporie dos dados adote praticas reconhecidas,
para efeito de analise & comparagio com outras empresas e estipulacio
de indicadores de qualidade.

lsso posto, & nossa posiclo que as perdas de gas sejam analisadas de
forma global, incluindo o mercado de usinas térmicas.

5.2 Perdas Totais Nao Fisicas e Fisicas

Conforme apresentado na “Tabela Perdas Totais da CEG”, no item 4 do
presente trabalho, fol verificado que j& no ano de 2018 as perdas nao
fisicas poderdo atingir o limite de 3%, estabelecido no Contrato de
Concess&o e na Instrugdo Normativa da AGENERSA, como tambem foi
observado que podera ultrapassar em 2022 o percentual de 6%.

A estimativa do "LUAG" em uma empresa de distribuic8o de gas natural
depende das caracteristicas fisicas e operacionais da mesma, portanto
ndo se pode estabelecer pardmetros de desempenho de maneira
generalizada (ESC, 2013).

Nos Estados Unidos, Estado do Texas, o 6rgéo regulador local (RRC),
estipula valores diferenciados para o “LUAG" para os diversos sislemas
justificados de redes de gas natural (SEHRWALD, 2007 ).

Na Australia, o 6rgdo regulador do Estado de Vitdria, estipula metas de
desempenho para quatro empresas distribuidoras, [a existentes,
valores que variam de 26% a 54% para subsistemas com
consumidores de classe A, gue abrange subsistemas de clientes com

consumo abaixo de 520 m*mes.
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Embora a CEG na “Tabela de Perdas Totais™ demonstra que o limite de
3% estava longe de ser alcancado, no entanto, 08 numeros projetados
para o periodo de 2017 a 2022 para as perdas, causam preocupagio e
tendem forlemente a ser ultrapassados, apesar de a empresa estar
atuando em agdes que visam mitigar as perdas de gas. no seu sistema
de distribuicdo, devendo apresenta-las no Plano de Negocio.

Tal preocupagao, s0 pode ser justificada pelo aumento das fraudes, ja
que nenhuma oufra razdo foi identificada, o que & passivel de ser

comprovado por auditoria,

Estas fraudes constituem em problema gravissimo & de conhecimento
geral, pois ja foi amplamente divulgado pelos meios de comunicagdo,
conforme ilustra a figura abaixo com algumas publicacbes da imprensa

sobre o tema.
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Diante do exposto, consideramaos como sendo razodvel a CEG pleitear o
aumento do valor admissivel das perdas de 3% para 5%, ou um
intervalo de 3% a 5% variando por subsistema de distribuicdo, tendo em
vista que n@o ha como determinar a perda por segmento de mercado.

Estes vaiores poderiam obviamente ser revisados e corrigidos
futuramente em funcBo de politicas antiffaude e de posteror
monitcramento & conforme ja colocado, o valor limile do percentual das
perdas ftolais & dindmico 2 necessita ser aprimorado através do
monitoramenio dos resuliados obiidos.

Finalmente, recomendamos uma acio conjunta entre CEG, AGENERSA
& demais orgdos responsaveis pela seguranca publica, para combate as
fraudes, em especial do segmento do mercado Gas Natural Veicular -
GNV, pois este representa cerca de 30% do gas total vendido pela CEG.

Rio de Janeiro, 06 .-@/’r‘mhm de 2017
"R
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Prof. Jogo He Tarso Palottino
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ANEXOS
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Anexo | — Contrato de Concessdo da CEG — item 3 da “Parte 1 Metas de
Melhoria do Anexo Il - Requisitos de Qualidade e Seguranga dos Servigos”
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PODER EXECUTIVO
3 - Reducdo de Perdas.

Definigdo: Programa de redugio e controle permanente de perdas isicas e ndo lisicas
visando a oblenclo de indices de performance de sislemas eficientemente manlidos
abaixo de 3% em 90 meses,

Frazo: O prazo para a obiengao de tais indices & da no maximo 90 noventa) meses.

3.1 - Elaboragao de um diagndstico complelo e pormenatizade das werdas, dividido por
perdas fisicas e ndo fisicas incluindo o zoneamenio complieto da drea de concessao
em lermaos de perdas fisicas e ndo fisicas.

Prazo: O prazo para a elaboracio do diagnostico & de no maxima 3 (lrés) anos.

3.2 - Implantag2o e um programa de pesquisa e deleccio sislemalica de vazamenios
em redes e ramais defininda as técnicas a serem uliizadas.

Prazo: O prazo paraa implantacao do programa é de no maxime 1 L) ana,

Obs.: O processo de reparos dos vazamentos devera ser conduzide de modo aficaz,
com lempos de resposia compativeis com 3 necessidade de garanti: da seguranga das
inslalactes, do meio ambienle e dos consumidores.

4 - Sisterna de Qualidada

Dufinigdo: Implantacso de um sistema, em conformidade com as nirmas eplicivels,
envolvendo a criagiio de um plano de moniloramento e confrole d.s qualidade do gas
produzido e disiribuido, controle da qualidade dos servicos de distribuizlo e
desenvolvimento de atividades visando a oblencho do cerificado 150 2001 para as
alividades de distribuiclo, comerciais e de atendimentos ao plitico

Prazo: O prazo para a implantagdo do sistema de qualidade & de ne maximo 5 {cinco)
anos, salvo fmpossibilidade em razso de suprimenio inadequado.

5 - Divuigagio Institucignal

Definigio: Promover a diviigacao do inicio do contralo de concessn e informar, de
maneira mais complela -possivel aos usudnios, sobre o programa de ampiiacio o
malhoria do  sistema, Estrutura  tarifdria, alendimento 50 pibles e nemas. de
procedimenlo. Manler o publico sistemalica & correlaments mform xdo das condigdes
do sistema, divulgando seus pianos, programas, propostas de modi icaches arifarias e
quaisquer acties de inleresse do usudrio. ‘@

'/7’
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Anexo Il = Instrugcdo Normativa da Agenersa n® 006 de 30 de julho
de 2009
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Instrucao Normativa CODIR 006 - 2009 _ Perdas de Gas

INSTRUCAD NORMATIVA AGENERSA N°. 006" DE 30 de JULHO DE 2009
Publicada no 0.0, de 24.8.2009
*Retificacso Publicada no D.0. de 21.1.2010

DISPOE SOBRE OS PROCEDIMENTOS A SEREM ADOTADOS PELAS CONCESSIONARIAS CEG E
CEG RIO NO FORNECIMENTO DE INFORMACOES A AGENCIA REGULADDRA DE ENERGIA E
SANEAMENTO BASICO DO ESTADO DO RIO DE JANEIRO - AGENERSA, REFERENTES AQ
PROGRAMA DE REDUCAD E CONTROLE DAS PERDAS DE GAS.

0 COMSELHO-DIRETOR DA AGENCIA REGULADORA DE EMERGIA E SANEAMENTO BASICO DO
ESTADO DO RO DE JANEIRO - AGEHERSA, no uso de suas atribuicoes kegak e regimentals, 2 0
decidida na reunido interna extraordindria realizada no dia 30/07 /2009,
COMSIDERAMDO a necessidadge de acompanhamento constante de cumpriments o8 meta
pstabelacida no itam 3 da Parte 1 do Anexo |l dos Contratos de Concessho, que determina as
Concessionarias CEG e CEG RIO um ‘Programa de redugio e controle permanente de perdas
fisicas e« ndo fisicas visando A obtencio de indices de performance de shtemas
eficientements mantidos ababo de 3% (...1"
COMSIDERAMDO que, em decorréncia das suas atribuiches legais, cabe a AGEMERSA
estabelecer procedimentos que contribuam para a desejivel & necessaria transparénciy do
processo de fiscalizacho dos servicos prestados pelas Concessionérias CEG & CEG RID;
RESOLVE:

&rt. 17 - Aprovar os procedimentos a serem adotados pelas Concessionarias CEG e CEG RIQ no
formeciments de informacses A AGEMERSA referentes 3o Programa de reducio e controle
permanente de perdas fisicas e nbo fisicas, visando a obtencao de indices de performance de
sistemas eficientamente mantidos abaixo de 3%, na forma abaixo:

§1* . As Concessianarias CEG e CEG RIO deverdo entregar até o 13°. {décimo quinta) dia it
do més subseguente, a cada trimestre oficial oo ano {1aneiro/fevereiro/ mano,
abril/maio/junho, julbofagostofsetembro e outubro/novembro/dezembro), relatdric do
diagndstico completo e pormenorizado das perdas, dividido por perdas fisicas e nao fiicas,
incluinda o zoneamento completo da drea de concess3o em termos de perdas fisicas e nao
fslcas.

| - Os diagndsticos deverSo ser emitidos mensaimerite @ conter oS saguintas Itens, de acorda
com as tabelas abaixo:
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Il - Cada analise fisica numérica acima mencionada devera ser acompanhada de um pequenc
relato da evolucio das perdas em cada area, sempre em relac3o ao periodo anterior, citando
a5 Causas e as aches necessarias lomadas para corrigir as distarcdes encontradas.

il - Devera acompanhar os relatdrios mapa com delimitacio geogrifica de drea do
goneamento da rede de distribuicao.

IV - Todos os dadas constantes dos relatdrios deverdo ser entregues em forma impressa @ em
meios informaticos, quer texto, planilhas e/ou mapas.

§ 2° - A presente mrmaseapﬂtaamdaaﬁaﬂ:tnmsﬁudmi:mﬁblmt
Distribuicdo de Gas Canalizado das Concessionarfas CEG e CEG RIO, sando assim distribuida:
Concessiondria CEG - Regido Metropolitana; Concesslondria CEG Rio: Regibes Morte
Fluminerse, Moroeste Fluminense, Baixadas Litordneas, Serrana, Médio Parafba, Centro Sul &
Bafa da llha Grande — todas do Estado do Rio de Janeiro.

§ 3" - Esta norma se aplica a toda a malha de distribulcso de gas canalizado do Estado do Rio
de Janefro, quer seja de gas natural ou de g3s liquefeito de petrdleo, subdividida em linhas
de alta, média ¢ babaa pressio e pelas tubulacdes de aco, polietilenc e ferro fundido, ou




quaisquer outros materiais que venha a ser utilizado nas novas redes de distribuigao.

§ 4° - Para o zoneamentp das areas de entregas de gas atualmente estdo definidos os
seguintes pontos:

EEG CEG RID

Metropolitano + Japeri Petropolis

Baixada Tevol + Esbama

Petroflex Pirai

Guapimirim Resende

Rippolimeros +GHC Cabiunas - GASCAN

Paracambi Cabiunas - GASCARD
Engenheiro Faulo de Frontin
Friburgo + GNC

§ 5° - Quaisquer outros eixos de entrega que forem Implantados, dentro de um dos
trimestres, deverde ser incorporados, de imediato, nos relatdrios do trimestre relativo a sua
implantagaa.

§5° - A metodologla de andtics dos dados trimestrais tera como base a norma PGM-087-BRA -
Controle de Emissao de Gas Natural nas Redes de Distribuicio - ou outra que vier a substitui-
|a, sendo a fonte para Fatores de Emissdo, aplicavels a cada tipo de material classe de
pwﬁnduud&d:dls&hﬂhdegﬂ;,atﬂaﬁnnvﬂmdepemaﬂﬂmtg&swnﬁ
axtensies de redes existentss #m cada zona ou subitem nos periodos em anakise.

§ 7' - Estes resultados deverds ser comparados aos Balancos de Gds do periodo, ou sejs,
compras de gas x vendas contabilizadas mensalmente no periodo em analise, & segregados
segundo a nomenclatura de Perdas Fisicas — perdas inerentes ao proprio sistema de
distribuicio e Perdas Mao Fisicas — cuja ocomméncia se deve &y incertezas de medicao,
fraude, etc.

Art. 2° - Os casos omissos e eventuais dividas suscitadss na aplicacao desta Instrucao
Mormativa serdo resolvidos pelo Conselho Diretar,

Art. 3" - Esta |patrucio Mormativa entrard em vigor 30 (trinta) dias apds sua publicagio no
Diario Oficial, revogadas as disposicies em contrario.

Rin de Janeiro, 30 de julba de 2009.

José Carlos dos Santos Araujo
Careelheiro Presidente

Ana Licia Sanguedn Boynard Mendonca
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Anexo lll - Documentos de Referéncias
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GNFb GAS NATURAL FENOSA. Codigo: NT.00005.GN-DG -
Realizagdo de balangos em sistemas de distribuicBo de gas. Rio de
Janeiro, 14/09/2010.

GNFb GAS NATURAL FENOSA. Planiha Excel. ESTIMATIVA DE
PERDAS RTlI— MEMORIA DE CALCULA ALTERADA — 17/10/2017.

GNFb GAS NATURAL FENOSA. Planiiha Excel. VENDAS M® 4* RTI
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2013.
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